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Resumen

En e Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2008 se afirma que buena parte de los
recursos provenientes del reciente choque petrolero se destinaron a la financiacién del
subsidio alos combustibles. En este documento se contrasta esta afirmacion mediante el
calculo del efecto del choque petrolero sobre los ingresos netos del sector publico. De
manera complementaria, se comparan los impuestos a consumo de los combustibles
con €l valor del subsidio, con e fin de establecer el efecto neto sobre las finanzas
publicas. Los datos indican que e choque aumentd las rentas petroleras del sector
publico de 2,1% a 3,8% del PIB entre 2001 y 2008, lo cual representa un incremento del 1,7%
del producto. Los datos igual mente revelan que durante los Ultimos afios, el monto de los
subsidios fue inferior a de los impuestos, o que se traduce en un beneficio neto
positivo para el fisco. Desde una perspectiva de mediano plazo, la crisis financiera
internacional y la consecuente reduccion en las cotizaciones externas del crudo daran
lugar a una disminucion de los ingresos fiscales, similar a monto de recursos obtenido
durante la bonanza. Esta situacion demandara un esfuerzo significativo en materia de
ingresosy gastos para evitar €l deterioro fiscal.

Clasificaciéon JEL : Q33, H60, H71, H77, H20.
Palabras clave: Choque petrolero, efectos fiscales, subsidios, impuestos a los
combustibles.
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I ntroduccién

Los paises productores de petréleo experimentaron desgjustes macroecondmicos de
consideracion durante los periodos 1973-1974 y 1979-1980, araiz del choque positivo
del precio internacional del crudo. Posteriormente, durante |la década del noventa, varios
de estos paises registraron incrementos significativos en los volimenes de produccion,
que nuevamente generaron desequilibrios macroeconémicos e impusieron retos en el
disefio y gecucion de la politica econdmica. En general, ambos fenGmenos propiciaron
alta volatilidad macroecondmica, revaluacion del tipo de cambio real y deterioro de la

cuenta corriente de la balanza de pagos.

En los paises donde e petréleo es propiedad del Estado, los choques de precios y de
cantidades produjeron un mejoramiento inicia en las finanzas del sector publico debido
a las mayores rentas asociadas a la actividad petrolera, que beneficiaron diversas
entidades del Estado. Sin embargo, la abundancia temporal de recursos produjo en
varias economias la expansion permanente del gasto publico, 1o cua condujo a

posterior deterioro del balance fiscal y al aumento del endeudamiento puablico.

Con e aumento del precio internacional del crudo que se evidencid a comienzos de la
presente década, los paises productores se han visto enfrentados a los problemas del
pasado. Las presiones cambiarias y el aumento progresivo en € flujo de rentas fiscales
han caracterizado el desempefio de varias economias productoras y exportadoras de

crudo, especiamente en los Ultimos cuatro afios.

Tomando en consideracion los hechos descritos, en el presente documento se cuantifica
el efecto del reciente choque petrolero sobre los ingresos netos del Estado, puesto que
se ha afirmado que buena parte de las rentas petroleras se destinaron a la financiacion
del subsidio alos combustibles (véase el Marco Fiscal de Mediano Plazo, Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico, 2008). De manera complementaria, se calculan los
impuestos a consumo de combustibles, antes y durante el choque, y se comparan con €l
valor del subsidio para determinar el beneficio fiscal neto. El trabajo se basa en la
revison de las estadisticas fiscales, sin abordar la discusion sobre los efectos
macroecondémicos diferentes a fiscal ni sobre las respuestas Optimas de politica

macroecondémica que debieron adoptarse para enfrentar el choque petrolero.



El documento se divide en cinco secciones ademas de esta introduccion. La primera
seccion describe los ciclos del precio internacional del crudo a partir de la década del
setenta y los canales de transmision macroecondmica mas importantes de un choque al
precio de un producto basico como el petrdleo. En la segunda seccién se explica, de
manera general, laforma en que las rentas fiscales derivados de la actividad petrolera se
distribuyen entre las diferentes entidades del sector publico colombiano. En la tercera
seccion se analiza de manera conjunta e individual e impacto del choque petrolero
sobre los ingresos fiscales del gobierno central, los gobiernos territoriales, la empresa
publica de petréleos (Ecopetrol) y algunos fondos de la seguridad socia. En la cuarta
seccion se cuantifica y compara los impuestos y los subsidios al consumo de

combustibles. En la Ultima seccion se presentan algunas reflexiones finales.

I. Ciclosen € precio internacional del crudo y efectos macroeconémicos.

Desde comienzos de la década del setenta el precio internaciona del petréleo ha
mostrado variaciones significativas. Como lo muestra € Grafico 1, la cotizacion del
crudo de referencia internacional West Texas Intermediate (WTI), valorada en délares
de 2007, registré en los Ultimos afios niveles extraordinarios. Asi, mientras entre abril
y julio de 1980, €l precio del crudo se situd ligeramente por encima de los US$ 100 por
barril, entre junio y julio de 2008 €l precio promedio alcanzé US$ 128 por barril. La
cotizacion del crudo colombiano y, particularmente, e de cafio limon, sigue muy de
cercael precio WTI%

Al evaluar con mayor detalle e comportamiento del precio internacional del crudo se
puede destacar que €l ciclo alto en los precios de finales de |os setenta se extendi6 entre
mediados de 1979 y mediados de 1985. Con posterioridad y por un periodo de 17 afios
(entre enero de 1986 y mediados de 2003), la cotizacion promedio fue de US$30 por
barril, con excepcion de un pico alto de US$50 por barril a finales de 1990, durante la
guerra del Golfo Pérsico, y un pico bajo de menos de US$15 por barril, a comienzos de

1999, en tiempos de crisis de |os mercados financieros internacionales.

! Laserie de precios se deflact6 utilizando el indice de precios a consumidor de los Estados Unidos.



Grafico 1
Precio internacional del Petroleo
(Promedio mensual, US$ por barril de Diciembre de 2007)

140
130 | 128,6
120 A
110 A
100 +
90 -

80 -

14,5

10 4 16,9
O d N M T IHD O~ O A ANMTLL OO0 DNDO d NMITW O 0 DO Jd N M T W O~ 0
SN ESENRENENTEOOODDE0DDDN00PPPPIRPPPO OO Q000
Q0O 0 QL OVOL L DL OOVOLOLOLOVOLOL LY OLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOLOL O
CcC C C CCCcCCCcCCC CC CC CC C CcCCc CcCcCc Cc CcCc CccCc CcCc Cc CcCc CcCc Cc CocCc oc o C
W oW wwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwoowowwwowwwwwowww
US Government.

Fuente: Energy Information Administration. Department of Energy-

El ciclo reciente comienza a mediados de 2003, cuando el precio se situ6 en US$ 35 por
barril. Desde ese momento la cotizacién se duplico ascendiendo a US$ 69,4 en agosto
de 2005. Durante los ultimos tres afios la tendencia alcista se acentud acanzando un
maximo en junio de 2008. A partir del mes de julio, y como consecuencia de la crisis

financierainternacional, €l precio empieza un ciclo descendente.

Un choque de precios del petréleo como € que observamos recientemente afecta el
comportamiento de las economias a través de diferentes canales. El primero es €
cambiario, € cual tiene origen en la entrada slbita de recursos externos que tienden a
revaluar € tipo de cambio real, tanto por los recursos que efectivamente ingresan a la
economia como por las expectativas que se generan. Este fendmeno se manifiesta

finalmente en un aumento del consumo de bienes importados 'y en €l deterioro la cuenta

corriente de la balanza de pagos.



La historia economica de Colombia gemplifica lo que sucede durante un periodo de
bonanza petrolera, como € gue ocurrio entre la segunda mitad de los ochenta y gran
parte de los noventa. Durante este periodo se redlizaron hallazgos petroleros sin
precedentes, que significaron, inicialmente, un flujo de recursos externos en forma de
inversion extranjera directa para € desarrollo de los yacimientos y € transporte del
crudo, y luego, en el aumento en los ingresos por exportaciones. Entre los afios 1990 y
1997 latasa de cambio real se aprecio 41% y la cuenta corriente se deterioré 11 puntos
del PIB. Durante este periodo la apreciacion del peso también obedecio a los flujos de
inversion extranjera directa destinados a financiar las privatizaciones y a
comportamiento del crédito externo dirigido a sector privado, que se fortalecio por €
diferencial favorable de tasas de interés. Entre 2001 y mediados de 2008 la tasa de

cambio real serevalud 29% y la cuenta corriente se deterior6 2,2 puntos del PIB.

El segundo canal de transmision macroeconémica proviene del efecto ingreso derivado
del mejoramiento de los términos de intercambio, el cua se manifiesta en un aumento
del consumo. En particular, si se asume que la oferta de los bienes no transables es
ineléstica en e corto plazo y que €l precio de los bienes transables esta dado en €l
mercado internacional, se debe esperar que e aumento en la demanda por e choque
petrolero incremente el precio de los bienes no transables. De esta forma, se genera una
revaluacion de la tasa de cambio real, que retroalimentd e deterioro de la cuenta
corriente. Este canal no tuvo que ver con la apreciacion real de los noventa, en vista de
los bajos precios del petroleo en agquella época. En contraste, constituye una de las
razones gque explica lo ocurrido en la presente década. En este sentido, es importante
destacar que mientras entre 1990 y 2000 € indice de los términos de intercambio se
mantuvo alrededor de 100, entre 2001 y 2007 este indice se ubico en 125.

Finalmente, € tercer canal de transmision del choque petrolero es € fiscal, € cua
inicialmente se manifiesta en un aumento de los ingresos publicos, sobretodo en
aquellos paises donde este tipo de rentas son apropiadas mayoritariamente por €l
Estado, como es el caso de Colombia. Es necesario anotar que a mediano plazo, las
rentas extraordinarias provenientes de una bonanza no estimulan el ahorro publico sino

gue, por €l contrario, pueden generar mayor gasto de manera permanente.



En Colombia, e deterioro de la situacion fiscal observado a finales de la década anterior
podria estar asociado al choque petrolero que se produjo a comienzos de los noventa,
por cuanto la expectativa de mayores rentas fiscales se pudo traducir en un mayor nivel
de gasto®. Considerando Unicamente las estadisticas del gobierno nacional central
(GNC), se observa que entre 1990 y 1999 e gasto primario aumentd a una tasa anual
real promedio de 10%. En este lapso, €l balance fiscal se deterioro en 5 puntos
porcentuales del PIB y la deuda aumentd 15 puntos porcentuales del PIB. Como lo
destacan Rincon, Ramos y Lozano (2004), € gasto del GNC también aumento por las
obligaciones derivadas de la Constitucion de 1991 y por la explosion del gasto en
materia de pensiones. Posteriormente, y luego de una caida entre los afios 2002 y 2003,
el gasto primario real volvio a aumentar, estavez aunatasarea anua promedio de 8%
entre 2004 y 2007.

II. Renta petroleray finanzas publicas.

En Colombia, los recursos generados por la actividad petrolera afectan en mayor o
menor medida las finanzas de diferentes entidades publicas del orden naciona y
territorial. Este tipo de recursos benefician principalmente a Ecopetrol, al GNCy alas
entidades territoriales (ET) en donde se realiza la extraccién de crudo. Asi mismo, una
proporcion de larentas del petrdleo se acumula en el Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera (FAEP) y otra se transfiere a Fondo Nacional de Regalias (FNR) y a Fondo
Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales (FONPET). Con estos recursos
también se constituyd un patrimonio auténomo para atender el pasivo pensional de
Ecopetrol, el cua se encuentra précticamente fondeado (Diagrama 1).

Ecopetrol formé parte de la contabilidad del consolidado del sector publico no
financiero hasta el afio 2007. Desde €l inicio de la presente década, el superavit fiscal de
esta empresa permitié mitigar €l desgjuste observado en las finanzas del GNC. Los
ingresos de Ecopetrol provienen en gran parte de la venta interna de gasolina y otros
combustibles y derivados del petrdleo y, en menor medida, de las exportaciones de
crudo. Los egresos de esta empresa estén representados por gastos operativos y de

comercializacion, por la compra de crudo y otras materias primas y por € pago de

2 Echeverry (2004) también sugiere el nexo entre el choque petrolero de comienzos de los noventa y el
posterior deterioro fiscal.



regalias alos gobiernos territoriales y otras entidades beneficiarias. Dentro de los gastos
también se contabiliza e monto del impuesto de renta a cargo de laempresay € valor
de los dividendos que transfiere al GNC (desde 2008 también transfiere dividendos al
sector privado).

Diagrama 1
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Por su parte, el GNC recauda los impuestos de renta, patrimonio y ventas que pagan
Ecopetrol y las empresas petroleras que operan en el pais. Asi mismo, el GNC percibe
el pago de los dividendos que gira anualmente Ecopetrol y recauda parte de los
impuestos sobre el consumo de combustibles, como e IVA y el impuesto globa a la
gasolinay el ACPM, cuyo comportamiento se asocia a la actividad econdémica, a la

politicatributariay al precio internacional del crudo®.

Por otro lado, e GNC asume & subsidio a los combustibles. Hasta e afio 2007, este

subsidio era contabilizado técitamente en Ecopetrol, al vender lagasolinay €l ACPM a

® El pago de dividendos al GNC se realiza sobre la base de que |as utilidades de |as empresas industriales
y comerciales del Estado son propiedad de la Nacion, segin lo establece € Estatuto Organico del
Presupuesto expedido en 1989.



un precio inferior a de paridad internacional. Los dividendos pagados a gobierno
correspondian entonces a un concepto neto del subsidio y no a la utilidad total de la
empresa. Por razones de transparencia contable, a partir de 2008 el GNC asume de
manera explicita el subsidio através del Presupuesto General de la Nacién y Ecopetrol
realiza el pago total de los dividendos al gobierno y a los demas accionistas de la
empresa. En los dos casos, y sin considerar |a totalidad de los factores que determinan €l
precio final de los combustibles, la existencia del subsidio genera importantes costos

fiscales.

Una mirada ampliaal proceso de formacion del precio de los combustiblesy sus efectos
micro y macroecondmicos debe considerar el hecho de que € consumo de gasolina y
ACPM también esta afectado por una serie de impuestos que recaen sobre €l
consumidor final. Como se menciond antes, el IVA y e denominado impuesto global a
la gasolinay a ACPM son gravamenes nacionales sobre el consumo de combustibles.
Ademas de estos impuestos, existe una sobretasa al consumo que se distribuye entre los

departamentos, €l distrito capital y los municipios del pais.

Desde una perspectiva econdmica es necesario evaluar el efecto tanto de los subsidios
como de los impuestos sobre el consumo y las finanzas del Estado. El desarrollo de
este tipo de politicas, podria generar una situacién en la cua el precio fina de los
combustibles contenga impuestos superiores a subsidio, haciendo que e consumidor
sea un contribuyente neto o, a contrario, una situacion en la que el consumidor sea un
receptor neto de un subsidio®. En términos puramente fiscales se puede comparar el
monto del subsidio y €l valor del recaudo por impuestos al consumo de combustibles,

para determinar el costo o beneficio neto que obtiene el Estado.

Desde €l punto de vista de las entidades territoriaes, las rentas provenientes de la
actividad petrolera se originan a través del pago de regalias (municipios portuarios y
departamentos y municipios productores) y en los recursos percibidos y eecutados por
el FNR. Los municipios no productores por cuya jurisdiccion atraviesen oleoductos o
gasoductos recaudan un impuesto de transporte cedido por la Nacién. Sin asociacién

directa con la actividad petrolera, e distrito capital, |os departamentos y |0s municipios

* Esta discusion se amplia en Rincon (2008).



recaudan una sobretasa sobre el consumo de gasolinay ACPM, lacual se ha convertido
en una fuente importante de recursos.

De otro lado, con € fin de establecer un mecanismo de ahorro y estabilizacion
macroeconémica, en € afio 1995 se creo € FAEP, del cua hacen parte los
departamentos y municipios productores, el FNR vy, hasta €l afio 2007, Ecopetrol. El
Plan Naciona de Desarrollo 2006-2010, liber6 a esta empresa de la obligaciéon de
ahorrar en e FAEP y ademas ordend que los recursos ahorrados por Ecopetrol
(US$1750 millones) fueran transferidos ala Nacién durante €l periodo 2008 -2010.

Finalmente, el flujo de rentas derivado de la actividad petrolera permitio la creacion
del denominado “ Patrimonio Auténomo de Ecopetrol”, €l cual es un fondo administrado
por varias fiduciarias que se constituy para atender el pasivo pensional de la empresa.
Este fondo fue creado en e afio 2000 y desde entonces se han realizado una serie de
aportes que, junto con los rendimientos financieros, han permitido conformar €l ahorro
necesario para cubrir los pasivos pensionales de la empresa. Es importante anotar que
los recursos petroleros acumulados en este fondo evitan que las obligaciones
pensionales de la empresa se conviertan en un pasivo en cabeza de la Nacion. Asi
mMismo, es necesario seflaar que el 5% del valor total de las regaliasy e 50% del FNR
se transfieren al FONPET. En los dltimos afios € gobierno naciona también ha

utilizado los recursos del FNR para financiar la Caja Nacional de Prevision.

I11. Losefectos sectoriales del choque petrolero

A. En lasfinanzas de Ecopetrol

El reciente aumento de los precios internacionales del petréleo, junto con el dinamismo
de la actividad econdmica, significaron un repunte de los ingresos de la empresa de
52% a 5,9% del PIB entre 2002 y 2006. En el afio 2007, los ingresos ascendieron a
6,6%, incluyendo las rentas extraordinarias de la liquidacion de Ecogas que alcanzaron
0,6% del PIB (Gréfico 2).

Por el lado de los gastos, Ecopetrol registro un aumento moderado de 4,9% a 5,2% del
PIB entre 2002 y 2006. En el afio 2007, los gastos alcanzan un nivel de 6% del PIB

como consecuencia del aumento de los giros por inversion. Durante |os Ultimos afios, €l



rubro mas dinamico fue e pago de dividendos a gobierno nacional que ascendio de
0,5% a 0,9% del PIB entre 2002 y 2007. Los pagos por concepto de regalias se
mantuvieron relativamente estables en un nivel aproximado a 1% del PIB. Los aportes
al patrimonio auténomo de laempresa se canalizaron através del rubro de inversion.

Gréfico 2
Ecopetrol: ingresosy gastos
(Porcentaje del PIB)
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El comportamiento descrito de los ingresos y de los gastos se reflgja en un resultado
fiscal superavitario de la empresa. Durante buena parte del chogue petrolero se observa
un fortalecimiento de su situacion fiscal, por cuanto el superavit ascendié de 0,4% del
PIB en 2005 a 0,6% del PIB en 2007.

B. En las Finanzas del Gobierno Nacional Central

Como se sefialo anteriormente, la actividad petrolera beneficia de manera directa las
finanzas del GNC gracias a traslado de dividendos que realiza Ecopetrol y a pago del
impuesto de renta a cargo de esta empresa 'y de las compahias privadas vinculadas a la

produccion y comercializacion de petréleo y gas. De manera transitoria, en el afio 2008
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el gobierno también recibi¢ el traslado parcial de los recursos ahorrados por Ecopetrol
en € FAEP, los cuales se sumaron a los ingresos de la Nacién (ver Plan Naciona de
Desarrollo 2006-2010). Como se observa en € Grafico 3, entre 1995 y 1998 los
dividendos pagados por Ecopetrol y el impuesto de renta a cargo del sector de petréleo
y gas fueron relativamente estables, acanzando en conjunto un valor de 0,4% del PIB
por afio. Entre 1999 y 2000 se observa un aumento importante en 1os ingresos por estos
dos conceptos, principalmente por € ascenso en el volumen de produccién de crudo que

alcanza su maximo historico en 1999.

Posteriormente, durante los afios 2001 y 2002 se registra un descenso en € volumen de
produccion de crudo, que se traduce en una caida a 1,1% del PIB de los ingresos por
dividendos e impuesto de renta. A partir de 2003 se inicia un periodo caracterizado por
cierta estabilidad en el volumen producido con un aumento sostenido en e precio

internacional del petréleo, como seilustrd anteriormente.

Grafico3
Gobierno Nacional Central
Rentas petroleras
(Porcentaje del PIB)
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El comportamiento reciente del precio del crudo permitié que los ingresos asociados a
la actividad petrolera ascendieran desde 1,2% del PIB en 2003 hasta 1,9% del PIB en
2007. Parael afio 2008 se estima que estos dos rubros generen ingresos equivalentes a
2,0% del producto. Al considerar los ahorros transferidos en este mismo afio por €l
FAEP a la Nacion (0,6% del PIB), las rentas generadas por dicho sector ascienden a
2,6% del PIB>. A pesar del dinamismo que en conjunto muestran este tipo de ingresos,
llama la atencion e hecho de que en medio de la bonanza de precios del crudo, e pago
del impuesto de renta por parte del sector de petrdleo y gas se mantiene desde 2005
alrededor de 1% del PIB. Posiblemente, € uso intensivo de la deduccion especia por
inversion en activos fijos, establecida mediante la reforma tributaria de 2003, sea la
causa de este fenmeno.

L os mayores ingresos asociados al choque petrolero es uno de los factores que explican
el mejoramiento registrado en las finanzas nacionales durante los Ultimos afios. En
efecto, los ingresos del GNC aumentaron de 15,1% a 18,1% del PIB entre 2003 y 2007
y, de acuerdo con las proyecciones oficiales, ascenderan a 18,9% del PIB a finales de
2008. Si se excluyeran las rentas por petréleo, los ingresos del gobierno se reducen de
manera significativa, especialmente en los afos recientes (Grafico 4). Para 2008, por
egjemplo, los ingresos del GNC se reducen en 2,6% del producto, a descender de 18,9%
a16,3% del PIB.

La contribucidon de las rentas petroleras también se puede valorar en términos del
balance fiscal, a pesar de que este indicador esta influenciado por el comportamiento del
gasto, el cua no se analiza en este documento. Del Gréfico 4 se deduce que € déficit
del GNC, vaorado como la diferencia entre gastos menos ingresos, se redujo de 5% a
3,2% del PIB entre 2003 y 2007 (disminucion de 1,8 puntos del producto). Si se
excluyeran dichas rentas, el déficit disminuye de 6,3% a 5,1% del PIB en el mismo

periodo (reduccién de 1,2 puntos del producto).

>En 2009y 2010 e gobierno recibira el remanente de los recursos (0,3% del PIB) de Ecopetrol en el
FAEP.

12



Grafico4
Gobierno Nacional Central
Gastoseingresoscon y sin rentas petroleras
(Porcentaje del PIB)
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Para reafirmar laimportancia del choque petrolero en el desempefio fiscal del GNC, en
el Grafico 5 se desagrega la variacion anua de los ingresos totales entre las rentas
provenientes del petroleo y los demas ingresos. Alli se observa que los ingresos en
términos del producto aumentaron en todos los afios, especialmente en 2006, cuando
registraron una expansion de 1,4% del PIB. Las rentas asociadas al petréleo explican €
50% del aumento de los ingresos en 2005, el 6% en 2006 y € 56% en 2007. En € ano
2008, las rentas petroleras, incluyendo €l traslado de los ahorros de Ecopetrol en €l
FAEP, explican el 87% del aumento de los ingresos totales del GNC.
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Grafico5
Gobierno Nacional Central
Fuentes de expansion de losingresos
(Porcentaje del PIB y participaciones)
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Fuente: CONFIS-MHCP, DIAN, Ecopetrol.

C.EnlasEntidades Territoriales.

Lasfinanzas de las ET se benefician del chogue en el precio internacional del petréleo a
través del aumento en €l giro de regdias. La Ley 141 de 1994 reglament6 e derecho
que tiene el Estado y sus entidades territoriales para cobrar regalias por la explotacion
de los recursos naturales no renovables. Esta norma estableci la formula de liquidacion
de las regalias (sobre la base de la produccion y ciertos precios de referencia) y los
criterios para su uso y distribucién entre las entidades territoriales beneficiarias. Para el
caso de los hidrocarburos, la regalia se fijo en el 20% de la produccion de crude®. Las
regalias por extraccion de crudo explican actualmente el 80% del total de las regalias

que reciben las ET por recursos no renovables.

® Este porcentaje se ha venido modificando ligeramente durante |os Gltimos afios, especialmente a partir
delaley 756 de 2002.
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Sobre la distribucion de los recursos, cabe sefidar que el 68% de las regalias petroleras
se gira directamente a los departamentos y municipios productores y a los municipios
portuarios por donde transita el crudo, y el 32% restante se destina a FNR'. Los
recursos girados a las regiones se canalizan de dos formas. La primera corresponde a
giro de regalias directas, a las que tienen derecho las entidades territoriales por Ley y, la
segunda, se refiere a pago de regalias indirectas a través de la financiacion de proyectos
con recursos del FNR. Es importante anotar que en los Ultimos afos, los recursos del
FNR han sido utilizados para financiar proyectos regionalesy para la constitucién de

reservas pensionales.

Luego de que en la segunda parte de la década del noventa el monto de regalias girado
a las regiones oscilara alrededor de $600 mil millones por afio (0,5% del PIB), a
comenzar la presente década se registra un aumento significativo en los recursos
transferidos (Cuadro 1). En el afio 2000, las regalias aumentaron a $1,7 billones (0,9%
del PIB), especiamente como consecuencia del incremento en €l precio del petroleo. En
los afios 2001 y 2002 se registra un leve descenso en € monto girado a las regiones, que
se asocia a la reduccion tanto del precio internacional del crudo como del volumen de
produccion. Después de un repunte importante en el giro de regalias en el afo 2003, €l
monto trasferido se reduce gradualmente hasta 0,7% del PIB en 2005.

Cuadrol
Evolucién delas Regalias por Extraccion de Petréleo: 1990 a 2008
Miles de Millones de Pesos)

1995-1999 2003-2008
Concepto Eremesis 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Eemicsie

Municipios Productores 355 927 875 1.021 1.465 1.526 1.596 2.152 2.193 3.449 2.063
Municipios Puertos 22 60 65 69 88 99 91 139 125 204 124
Carga, descarga y cabotaje 14 30 26 5 30 39 43 61 54 92 53
Total Entidades Territoriales 390 1.017 965 1.095 1.582 1.664 173t 2.352 2.372 3.745 2.241
FNR Escalonamiento - 56 11 24 20 24 10 5 3 3 11
Dir. Tesoro Nacional FNR 214 607 552 482 642 335 304 376 327 514 416
Total FNR 214 663 563 507 662 359 315 381 330 517 427
DNP regalias interventoras - - - - - 14 20 26 27 36 20
Consorcio comercial Fonpet/3 - - - - - 21 0 140 1.537 690 398
Total Regalias 604| 1.680 1.529 1602 2244 2.058 2.065 2.900 4.266  4.988 3.087
Total Regalias (Porcentajes del PIB) 0,5 1,0 0,8 0,8 1,0 0,8 0,7 0,9 1,2 1,3 1,0
Memo Item

WTI (promedio afio)* 19,0 30,3 25,9 26,1 31,1 41,4 56,5 66,1 72,2 110,4 62,9
Produccién (miles de barriles por dia) 687 687 604 578 541 529 526 528 531 580 539

Fuente: Ecopetrol y Ministerio de Hacienday Crédito Publico hasta2003y ANH apartir de 2004

" Para los afios 2000 a 2003 dentro del monto total de regalias girado al FNR se incluye los giros a
Fonpet

2 Cifras observadas hasta octubre de 2008, noviembre y diciembre preliminares

" El 68% se aplicaa pozos de alta produccion (con produccion de 20.000 barriles diarios 0 més)
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" En 2007 la ANH hizo un giro extraordinario a Fonpet por $1.076 mm que correspondia a las vigencias
2004, 2005 y primer semestre de 2006.
" Precio WTI de 2008 a septiembre

En 2006 las regalias por petréleo alcanzaron 0,9% del PIB y luego en 2007 ascendieron
a 1,2% del PIB. De acuerdo con la ultima informacion disponible, e monto de las
regalias ascenderd a $5 billones en 2008 (1,26% del PIB), lo cual constituye un

maximo histoérico.

D. Enla Seguridad Social

El choque petrolero ha beneficiado principaimente a FONPET y a Patrimonio
Auténomo de Ecopetrol, €l cual, como ya se menciond, fue constituido para atender €l
pasivo pensional de la empresa. De acuerdo con la normatividad vigente, el FONPET
recibe el 5% del valor total de laregaiasy e 50% de los recursos del FNR. A junio de
2008 € portafolio del FONPET alcanz6 alrededor de $15 hillones, de los cuales $3,4
billones (el 23%) provienen de aportes por regalias. Los aportes al Fondo por regalias
aumentaron de $0,1 billones en 2006 a $1,5 billones en 2007, y se espera que asciendan
a$0,7 billones en 2008 (Cuadro 1).

De otro lado, €l Patrimonio Autonomo de Ecopetrol tiene un portafolio de $8,5 hillones,
que se origina en los aportes de la empresa y los rendimientos financieros. El primer
aporte se realizé afinaes del afio 2000, por un monto de $2,5 billones representados en
titulos de la tesoreria TES Clase B. Entre 2002 y 2003 la empresa realizo nuevos
aportes por $0,4 hillones. Posteriormente, en 2004 se giré $1 billones y entre 2005 y
2007 se transfirio cerca de $1 hillon, con lo cua los aportes totales ascienden

aproximadamente a $5 billones.

E. Ene FAEP

L os recursos ahorrados en este Fondo fueron relativamente importantes al inicio de la
presente década, con un nivel de 0,8% del PIB en 2000 y de 0,4% del PIB en 2001

8 Adicionalmente, la Ley 715 de 2001 establecié que e 2,9% del Sistema General de Participaciones
(SGP) deberia ser transferido @ FONPET para cubrir |os pasivos pensionales territoriales en las éreas de
salud y educacion. Ademés, la Ley 643 de 2001 le cedio los recursos por explotacion del baloto y laLey
863 de 2003 establecio que e 10% de la partida de propdsito general del SGP, debia ser transferida a
dicho Fondo.
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(Cuadro 2). En los dos afios siguientes, el ahorro descendio a 0,1% del PIB por afio, y
entre los afios 2004 y 2007 se observa de nuevo un repunte en el valor de los aportes
con un promedio anual de 0,3% del PIB. Durante estos cuatro afios e saldo total del
Fondo ascendio de US$1.274 a US$2.603 millones entre 2004 y 2007, representando
para este ultimo afio e 1,3% del PIB.

Cuadro 2
Operacionesdel Fondo de Ahorroy Estabilizacion Petrolera -FAEP-
(Millones de $US)

Concepto 1996 1097 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 1997-2007
saldo inicial @ 34 85 202 488 1325 1410 1.197 1131 1274 1.608 2.187
Aportes @ 81 158 332 787 325 124 87 217 374 562 407| 3.454
Retiros de Aportes ® 29 38 45 9 264 317 111 70 50 35 41| 1.009
Utilidad Total @ 0 0 6 68 92 73 30 26 37 8 133 551
Utilidades Retiradas  (5) 1 3 7 9 68 92 73 30 26 34 84 427
Saldo Final (6) = (1+2-3+4-5) 34 85 202 488 1.325 1410 1.197 1.131 1.274 1608 2.187 2.603| 2.569
% del PIB 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 ZB%TZ‘;'&
Saldo inicial 00 01 02 05 14 15 13 10 09 10 11 10
Aportes 01 o1 03 08 04 01 01 02 03 03 02 02
Retiros de Aportes 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Utilidad Total 00 00 00 01 01 01 00 00 00 01 01 00
Utilidades Retiradas 00 00 00 00 01 01 01 00 00 00 00 00
Saldo Final 01 02 05 14 15 13 12 11 11 13 13| 12

Fuente: Célculos SGEE con base en BR.

F. Agregacion delasrentas petroleras

En el Cuadro 3 se presentan, de manera agregada, |as rentas provenientes de la actividad
petrolera por entidades piblicas beneficiarias, para el periodo 2000-2008 °. Como alli se
observa, la mayor parte de los recursos favorecieron las finanzas del GNC y de las ET.
En el afio 2000 las rentas petroleras fueron excepcionamente altas (4,5% del PIB),
especialmente por e fondeo del Patrimonio Auténomo de Ecopetrol (1,5% del PIB) y
los ahorros en e FAEP (0,8% del PIB). Durante €l choque reciente, las rentas petroleras
aumentaron de manera sostenida, a ascender de 2,1% del PIB en 2001 a 3,8% del PIB
en 2008, lo cua representa un incremento en los ingresos del Sector Publico de 1,7%
del producto, con lo cual estos recursos pasaron a constituir una de las principales

fuentes de financiacion del Estado.

® No seincluye Ecopetrol por ladificultad para medir de manera separada |os mayores ingresos generados
por el choque petrolero.
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Cuadro 3
Ingresos por rentas petroleras
(Por centajes del PIB)

Receptores 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008pr
Gobierno Nacional Central™ 1,3 1,1 11 1,2 12 15 1,6 1,9 2,6
Entidades Territoriales’ 1,0 0,8 0,8 1,0 0,8 0,7 0,9 1,2 1,3
FAEP 0,8 0,4 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,2 n.d.
Patrimonio Auténomo 15 0,0 0,1 0,1 0,4 0,3 0,0 0,0 n.d.
Total 4,5 2,3 2,1 2,4 2,6 2,8 2,9 3,3 3,8

Y Incluye los ingresos por concepto de dividendos de Ecopetrol, renta de extraccion de crudo, y para 2008
el traslado de recursos del FAEP al GNC.

"2 Incluye los recursos de regal fas girados al FONPET.

Fuente: Calculo de los autores

V. Subsidio eimpuestos sobre el consumo de combustibles

Los precios de los combustibles en Colombia han estado regulados por e gobierno
nacional. En la préactica, este hecho genera un diferencial entre el precio a productor (o
importador) de combustiblesy el precio de paridad internacional, que es €l que tendria
que pagar e consumidor si no existiera intervencion del mercado™. El diferencial de
precios ha sido cubierto implicita o explicitamente por el GNC en forma de un subsidio
a consumo de combustibles. Frente a los recientes sucesos en el mercado internacional
del crudo, el gobierno ha venido argumentando gue |os beneficios de la bonanza no han
sido sustanciales porque €l costo de este subsidio absorbié gran parte de de los
dividendos generados por Ecopetrol (véase e Marco Fiscal de Mediano Plazo,
Ministerio de Hacienday Crédito Publico, 2008).

Como se discutio a lo largo del documento, € argumento del gobierno debe ser
valorado con mayor detalle. De una parte, hasta €l afio 2007 |os dividendos transferidos
por Ecopetrol ala Nacion correspondieron a un concepto neto del subsidio y, como se
mostro en e Gréfico 3, el monto efectivamente girado crecié de manera significativa,
ascendiendo de 0,4% a 0,9% del PIB entre 2004 y 2007, por lo cua no se puede

"% Nétese que el precio de paridad depende de dos factores cruciales. El primero corresponde a precio
internacional de la gasolina y €l segundo a la tasa de cambio. Durante €l reciente choque petrolero los
dos factores actuaron en sentido contrario, pues mientras que el precio aumentaba el peso colombiano se
apreciaba.
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subestimar su aporte al fisco nacional. De otra parte, si bien desde 2008 el GNC asume
el costo del subsidio a través del presupuesto, la contribucién neta de los dividendos

girados por Ecopetrol sigue siendo muy importante para sus finanzas (1,1% del PIB).

A pesar del costo fiscal del subsidio, es importante tener en cuenta que tanto el GNC
como las ET cobran simultneamente impuestos sobre el consumo de combustibles.
Como ya se anoto, e impuesto global a la gasolinay e VA son tributos del orden
nacional y la sobretasa es un gravamen cuyo recaudo se distribuye entre los
departamentos, los municipiosy el Distrito Capital.

El valor del subsidio a consumo de combustibles se calcula como la diferencia entre el
precio de paridad internacional y el precio a productor que establece € Ministerio de
Minas y Energia, multiplicado por las cantidades demandadas. Con excepcion de 1998,
ano en el cual no hubo costo para e fisco nacional por este concepto, €l subsidio a
consumo de gasolinay ACPM hatenido un comportamiento fluctuante (Cuadro 4). En
el afo 2000 este subsidio alcanzd 1,2% del PIB y luego cayé a0,6% del PIB en 2002 y
2003. En los dos afios siguientes se observa un aumento hastaalcanzar el 1,5% del PIB
en 2005, y a partir de 2006 se observa una tendencia descendente. Es importante anotar
que cerca del 65% del valor del subsidio alos combustibles se destinaal ACPM™.

Cuadro 4
Subsidio al consumo de gasolinay ACPM
(Miles de millones de pesos)

Combustible 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Gasolina Regular 22 324 1.182 830 646 565 1.673 1804 1.063 675
ACPM 12 211 935 849 616 770 1.698 2548 1.996  1.446
Total 33,8 5342 2117,1 1.678,7 1.262,8 1.3345 3.371,0 4.352,0 3.059,0 2.121,2

% del PIB 0,0 0,4 12 0,9 0,6 0,6 13 15 0,9 0,6

Fuente: 1998-2003: ECOPETROL ; 2004-2007: Ministerio de Hacienday Crédito Publico.
Célculos de los autores

Por su parte, e recaudo de los impuestos a los combustibles ha sido relativamente
estable durante la presente década, situdndose arededor de 1,1% del PIB entre 2002 y
2007 (Cuadro 5). Desde e afo 2003, € impuesto global y e IVA explican

" |nfortunadamente, fue imposible corroborar las estadisticas del subsidio con la Direccion de
Hidrocarburos del Ministerio de Minasy Energia, que es la encargada de estimarlo.
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aproximadamente el 60% del recaudo total de los impuestos a consumo de

combustibles.
Cuadro5
Impuestos a los combustibles (gasolinay ACPM)
(Milesde millones de pesos)
Nivel de gobierno 1098 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Gobierno nacional 834 976 1.359 1.737 1583 1.654 1.842 2.006 2.355 2.441

IvA* 193 270 526 630 607 629 784 863 1.168 1.230

Impuesto Global”® 642 707 833 1.106 977 1.025 1.057 1.143 1.187 1.212
Regiones’3 3 592 693 801 841 1.088 1.279 1.387 1.511 1.617

Sobretasa a la gasolina 3 560 651 749 781 1.011 1.180 1.262 1.352 1.423

Sobretasa al ACPM 0 32 43 52 60 77 100 126 158 194
TOTAL 837 1569 2052 2538 2424 2742 3121 3.394 3.865 4.058
(% del PIB) 0,6 1,0 1,2 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1

! Fuente: ECOPETROL, 1990-2002: Informe Anual (varios afios); 2003-2007: DIAN.

2 Fuente: CONFIS, Ministerio de Hacienday Crédito Pdblico.

" Fuente: Direccién General de Apoyo Fiscal (DAF), Ministerio de Hacienday Crédito Pdblico.
Célculos de los autores.

Desde € punto de vista fiscal resulta Util comparar 1os impuestos a consumo de los
combustibles y los subsidios, para cuantificar el efecto neto sobre las finanzas publicas.
Este gercicio revela que con excepcion de los afios 2004 y 2005, e monto de los
subsidios ha sido inferior a de los impuestos, 10 que se traduce en un beneficio neto
positivo para el Estado Colombiano. Para €l afio 2007, la diferencia entre los subsidios y
los impuestos representaron -0,5% del PIB (Cuadro 6). A nivel microeconémico, este
resultado implica que los consumidores de combustibles, en la préctica, en vez de ser
receptores de subsidios han sido, en la mayoria de los afios, contribuyentes netos en el

consumo de estos bienes.

Finalmente, en la discusion sobre el impacto fiscal de subsidios e impuestos sobre los
combustibles no se puede dejar de lado la existencia de ciertainequidad entre el GNC y
las ET, pues mientras las ET sdlo son receptoras de impuestos, el GNC recauda parte
de los tributos a consumo de combustibles pero a su vez asume latotalidad del costo
del subsidio.
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Cuadro 6
Subsidio neto al consumo de combustibles

(% del PIB)
Rubro 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
A. Subsidios 0,0 0,4 1,2 0,9 0,6 0,6 1,3 1,5 0,9 0,6
B. Impuestos 0,6 1,0 1,2 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1
Diferencia (A-B) -0,6 -0,7 0,0 -0,5 -0,6 -0,6 0,1 0,3 -0,2 -0,5

Fuentes. Los subsidios se toman del Cuadro 2 y los impuestos de Ecopetrol, DIAN y CONFIS y
Direccion General de Apoyo Fiscal (DAF) del Ministerio de Hacienday Crédito Pablico.
Céculos de los autores

V. Reflexiones finales

El choque de precios del crudo aumentd las rentas petroleras del sector publico de 2,1%
a 3,8% del PIB entre 2001 y 2008, lo cua representa un incremento del 1,7% del
producto. Las mayores rentas beneficiaron directamente las finanzas de Ecopetrol, €
gobierno nacional central, las entidades territoriales y algunas entidades de la seguridad
social. Si bien e subsidio a los combustibles generé un costo fiscal importante, €l
dividendo neto del subsidio que recibié e gobierno nacional fue significativo y

creciente.

Durante los Ultimos afios, los impuestos al consumo de los combustibles fueron
superiores a costo del subsidio, por 1o que €l sector publico obtuvo un beneficio neto
positivo. Este hecho debe motivar una reflexion sobre la pertinencia de las politicas de
subsidios e impuestos a consumo. En la practica, estas politicas han permitido que parte
del recaudo lo absorba el subsidio, produciendo un resultado inocuo y poco transparente
desde el punto de vista fiscal. Tal vez una mejor politica seria aquella que elimine los
subsidios y redefina los impuestos a los combustibles de acuerdo con la politica

tributaria general.

Finalmente, es necesario |lamar la atencion sobre las consecuencias fiscales que traera
la reduccion del precio internacional del crudo, ya que la caida en los ingresos
provenientes de la actividad petrolera podra ser similar al monto de recursos obtenido
durante la bonanza. Esta caida seré especialmente notoria a partir del afio 2010, cuando
los efectos de la reduccién del precio se reflgjen plenamente en los resultados del sector
petrolero. La nueva situacion demandara un esfuerzo significativo del sector publico en
materia de ingresos y de gastos, con €l fin de evitar € deterioro de la situacion fiscal. La
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tarea no sera facil, puesto que e pais enfrentara un situacion econoémica adversa por la
crisis internacional y por e quiebre del ciclo econdmico, que disminuira los ingresos
tributarios, presionara € fisco por mayor gasto y complicara la disponibilidad de

financiamiento.
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