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Analisis Coyuntural

I. LAS REGALIAS
A. Antecedentes de la ley de regalias

Con anterioridad a la Constitucién Politica de 1991,
el pais no contaba con un régimen de regalias. El
tratamiento que se daba a las regalias era puramente
coyuntural, basado en un régimen que variaba de
acuerdo con la legislacion y dependiendo del tipo
de recurso natural.

La Constituciéon de 1991, reiterando una norma de
la Constitucion de 1886, dispuso en el articulo 332
que "El Estado es propietario del subsuelo y de los
recursos naturales no renovables sin perjuicio de
los derechos adquiridos y perfeccionados con
arreglo a las leyes preexistentes". Con base en este
principio, faculté a la Ley para regular las condi-
ciones de explotacién de recursos naturales no
renovables.

En la Constitucion de 1991 se estableci6 entonces
la diferencia entre regalia, compensacioén y partici-
pacién en las mismas. Igualmente, se ordend

explicitamente en el articulo 360 que se determi-
naran las condiciones para la explotacion de los
recursos naturales no renovables, asi como los
derechos de las entidades territoriales sobre los
mismos. Adicionalmente, se establecié que la
explotacion de un recurso natural no renovable
causaria a favor del Estado, una contraprestacion
econémica a titulo de regalia, sin prejuicio de
cualquier otro derecho o compensacion que se
pactara. Se ordené asimismo que los departamentos
y municipios en cuyo territorio se adelanten
explotaciones de recursos naturales no renovables,
asi como los puertos y maritimos y fluviales por
donde se transporten dichos recursos o productos
derivados de los mismos, tendrian derecho a
participar en las regalias y compensaciones.

El articulo 361 de la Constitucion establecié que
con los ingresos provenientes de las regalias que
no fueran asignados a los departamentos y muni-
cipios se crearia un Fondo Nacional de Regalias
cuyos recursos se destinarian a las entidades
territoriales en los términos que senalaria la Ley.
Estos fondos se aplicarian a la promocién de la



mineria, a la preservacion del ambiente y a la fi-
nanciacion de proyectos regionales de inversion
definidos como prioritarios en los planes de
desarrollo de las respectivas entidades territoriales.

La Constituciéon de 1991 no dispuso nada con
respecto al uso de los recursos provenientes de
participaciones en los ingresos fiscales generados
por la actividad minera en favor de las entidades
territoriales, excepto los recursos del Fondo
Nacional de Regalias. Esta regulaciéon quedé en
manos de la Ley 141 de 1994 que estableci6 que
las regalias deberian convertirse en inversion
(capitulo Ill, articulo 13).

B. Ley de regalias

Con base en lo dispuesto en los articulos 332, 360
y 361 de la Constitucion de 1991, en 1992 se pre-
sent6 al Congreso el proyecto de Ley del Fondo
Nacional de Regalias No.044 de 1992, en el cual
se planteaban como objetivos del Fondo de regalias
los siguientes:

e Inducir a que cuando se explote un recurso natu-
ral no renovable el activo que asi desaparece sea
transformado en otro activo, de tal manera que se
mantenga intacto el acervo de capital del pais
como un todo. De este modo, el propésito de la
destinacion de las regalias es la recuperacion del
medio ambiente. Solo después de haber pagado
este costo puede hablarse de recurso neto con
destinacién a inversién.

e Fortalecer la descentralizacion, fomentar la inver-
sién regional y municipal y apoyar los mecanismos
de articulacion entre la planeacion local y la
departamental con la nacional. De este modo, la
utilizacién de los recursos del Fondo y de los que
dispongan las entidades territoriales busca vincular
en su disefio y ejecucion, la planeacién nacional
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con la territorial, armonizando prioridades y pro-
yectos de inversién regional con esquemas nacio-
nales.

e Lograr un uso mas eficiente de los recursos na-
cionales y regionales y un aumento de la produc-
tividad de la inversion publica.

Como se desprende de estos objetivos, el proyecto
de Ley no solo buscaba desarrollar las normas
pertinentes de la nueva Constitucién sino guardar
consistencia y armonia con los postulados generales
de la politica macroeconémica. Se buscaba ademas
que el Fondo Nacional de Regalias que resultara
de la Ley, fuera un instrumento de politica para
que los recursos provenientes de la explotacién de
recursos no renovables, se utilizaran como un meca-
nismo financiero de desarrollo nacional, regional
y municipal.

Finalmente, después de una larga discusién en el
Congreso, en junio de 1994 se expidi6 la Ley 141
en materia del régimen de regalias y compensa-
ciones por explotacién de recursos naturales no
renovables. La Ley cre6 el Fondo Nacional de
Regalias y la Comisiéon Nacional de Regalias, y
regulé el derecho del Estado a recibir regalias por
la explotaciéon de los recursos naturales no
renovables, para lo cual establecié las regalias
para su liquidacion y distribucion.

1. Fondo Nacional de Regalias

El Fondo Nacional de Regalias se cre6 con los in-
gresos provenientes de las regalias no asignadas a
los departamentos y a los municipios productores’
y a los municipios portuarios, es decir, que las

' Departamento productor es el que explota mas de 70.000
barriles diarios en promedio, mientras que el municipio
productor explota mds de 7.500.



regalias que antes iban a la Nacién, a partir de la
Ley 141 tendrian como destino el FNR. El Fondo
funciona como un sistema separado de cuentas sin
personeria juridica. En la Ley quedd establecida la
forma como se deberian distribuir los recursos del
FNR durante los siguientes 15 anos. Posterior-
mente, la Ley 344 de 1996 introdujo algunas modifi-
caciones a la distribucién inicial. En el Cuadro 1 se
puede apreciar la manera como quedé esta distri-
bucién que en esencia es la siguiente: 1% para
gastos de funcionamiento; 15% para la financiacién
de los proyectos regionales de inversion en energi-
zacion, 13,1% para proyectos especificos; 10%
para la Corporacién Auténoma del Rio Magdalena
y el restante 60,1% para el fomento de la mineria
pequena y mediana (12,4%), la preservacion del
medio ambiente (12,4%) y la financiacién de pro-
yectos regionales definidos como prioritarios en
los planes de desarrollo (35%), y el 0,62% para la
operacion del FNR. Sin embargo, como se puede
apreciar en el Cuadro 1 estos porcentajes a su vez
tienen una distribucién adn mas especifica.

2. Comision Nacional de Regalias

La Comisién Nacional de Regalias se cre6 como
una unidad administrativa especial, sin personeria
juridica adscrita al Ministerio de Minas y Energia.
Entre las funciones de la Comisién estan las de
controlar y vigilar la utilizacién de las regalias tota-
les provenientes de la explotacion de recursos
naturales no renovables que pertenecen al Estado,
ademads de la administracién de los ingresos del
FNR. Con el fin de que la Comisién pueda cumplir
esta funcién, se le autorizé la celebracion de
contratos de fiducia.

La Ley 141 autorizé a la Comisién a financiar o
cofinanciar con recursos del FNR mediante asigna-
ciones reembolsables o no, los proyectos elegibles
que le sean presentados por las entidades territo-

riales. Para que un proyecto sea elegible debera
ser presentado ante la Comisién Nacional de Rega-
Iias por la entidad territorial ya sea de manera indi-
vidual, conjunta o asociada y contar con el previo
concepto del Corpes. Adicionalmente para que un
proyecto sea aceptado debe producir beneficios
en por lo menos dos o mas departamentos.

La Comisién ademas debe aprobar, previo concepto
del comité técnico?, los proyectos de entidades
territoriales que reciban asignaciones del FNR, con
la obligacién de asegurar una equitativa asignacion
de los recursos. Establecer sistemas de control de
ejecucion de los proyectos. Distribuir las participa-
ciones en las regalias entre los municipios portua-
rios, maritimos y fluviales. Revisar, por si mismo, o
por otro, las liquidaciones de las particiones efectua-
das por las entidades recaudadoras de regalias.
Nombrar un interventor de petréleos. Practicar,
por si mismo o por otro, inspecciones a las entidades
territoriales beneficiarias de recursos del FNR 'y
vigilar, por medio de interventorias, la utilizacion
de los mismos. Al respecto, en caso de ineficiencia,
negligencia o irresponsabilidad, solicitar que la
ejecucion de las obras cambie de competencia. En
otras palabras, la Ley otorgd a la Comision Nacional
de Regalias facultades similares a las de la Contra-
loria General de la Reptublica.

3. Régimen de regalias y compensaciones genera-
das por la explotacion de recursos naturales no
renovables

a. Generalidad de las regalias

De acuerdo con lo establecido en la Ley 141 de
1994, toda explotacién de recursos naturales no

2 Este comité esta constituido por cinco expertos nombrados
por el Presidente de la Republica. Entre sus funciones esta la de
garantizar, mediate analisis juicioso, la calidad de los proyectos
de inversion que busquen financiarse con recursos del FNR.
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Cuadro 1. DISTRIBUCION DE LOS RECURSOS DEL FNR

l } }

Recursos destino Gastos de funcionamiento Proyectos energizacién Corporaci6n auténoma Recuros disponibles
especifico 13.125% FNR 1% 15 anos 15% del rio Magdalena 10% del Fondo 60.875%

Vias por 5 afos Restante
Boyaca y C/marca Ecocarbén
0.04331% 8.6191%

! !

Municipios de 15 Municipios CAR
CAR men rec Reg Espec
2.2275% 2.2275%

* Esta participacion se distribuye entra las corporaciones regionales con un 6.21% para cada una y el resto se destina a proyectos de interés nacional.
Tomado de Cérdoba J. P. (1997), Ajuste fiscal: jcudando y cémo? en Debates de Coyuntura Econémica No. 42, junio.



renovables de propiedad del Estado genera rega-
lias a favor de éste, sin perjuicio de cualquier otra
contraprestacion que se pacte por parte de los
titulares de aportes mineros. La Ley contempla que
pueden ser titulares de aportes mineros los
establecimientos publicos y empresas industriales
y comerciales o sometidas a este régimen, del
orden nacional, vinculadas o adscritas al Ministerio
de Minas y Energia. Estas podran ejecutar dichas
actividades y todas aquellas relacionadas, directa-
mente o por medio de contratos con otras entidades
publicas o con particulares en los términos, condi-
ciones y con los requisitos que al respecto senales
las normas legales vigentes de minas y de petréleos.

La Ley 141 de 1994, en el capitulo Il establece los
porcentajes que debe pagar a la Nacién quien
explota un recurso natural, y la utilizacién de las
correspondientes participaciones por parte de los
departamentos y municipios beneficiarios. Asi, los
recursos deben ser destinados en el cien por ciento
(100%) a inversién en proyectos prioritarios con-
templados en el plan general de desarrollo del
departamento o en planes de desarrollo de sus mu-
nicipios. Esto constituye una avance con respecto
a lo que existia anteriormente en el sentido que las
entidades territoriales ya no podran utilizar los
recursos de las regalias en gastos de funciona-
miento.

Mientras que los departamentos alcanzan cober-
turas minimas en indicadores de mortalidad infantil,
cobertura basica de salud y educacién, agua potable
y alcantarrillado, deberan asignar por lo menos el
cincuenta por ciento (50%) del total de sus regalias
para estos propositos. Los municipios productores
o0 municipios portuarios, por su parte, deberdn
utilizar el 100% de los recursos recibidos por rega-
Ifas o compensaciones en inversiones de proyectos
de desarrollo municipal contenidas en el plan de
desarrollo con prioridad para aquellas dirigidas al

saneamiento ambiental y para las destinadas a la
construccion y ampliaciéon de la estructura de los
servicios de salud, educacién, electricidad, agua
potable, alcantarillado y demds servicios publicos
basicos esenciales, sin perjuicio de los establecido
en el articulo 132 del Cédigo de Minas (Decreto-
Ley No. 2655 de 1988). Mientras que no alcancen
coberturas minimas, los municipios deberan asignar
el 80% de sus recursos a estos fines.

b. Liquidacion de las regalias

Regalias derivadas de la explotacién de hidro-
carburos, carbén, niquel, hierro, cobre, oro, plata,
platino, sal, minerales radioactivos, y minerales
metalicos y no metalicos.

Hidrocarburos 20%
Carbén (explotacién mayor de 3 mill. de ton.) 10%
Carbén (explotacion menor de 3 mill. de ton.) 5%
Niquel 12%
Hierro y Cobre 5%
Oro y plata 4%
Oro de aluvién en contratos de concesion 6%
Platino 5%
Sal 12%
Calizas, yesos, arcillas y gravas 1%
Minerales radioactivos 10%
Minerales metalicos 5%
Minerales no metalicos 3%

Las regalias correspondientes a la explotacion de
piedras preciosas serd de 1.5% del valor del material
explotado y serd liquidado por el Ministerio de Mi-
nas y Energia, o por la entidad que éste designe, a
favor de los beneficiarios de las mismas.

4. Participaciones en las regalias y compensaciones

Durante el proceso de aprobacién de la Ley 141 de
1994, los puntos que mdas se debatieron en el
Congreso fueron los correspondiente a los derechos
y participaciones de las entidades territoriales en
las regalias y compensaciones, los limites a las par-
ticipaciones y la distribucién de las mismas entre
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departamentos, municipios productores, munici-
pios portuarios (regalias directas) y el FNR (regalias
indirectas). La razén del proceso de negociacion
tan dificil era esencialmente la magnitud esperada
de las regalias de hidrocarburos en los afos
siguientes. En el Cuadro 2 se aprecia cémo quedd
finalmente la distribucion de las regalias mineras.

De acuerdo con la Ley, los limites de las partici-
paciones se deben establecer en funcién de
voltimenes de produccién o tiempo de vigencia de
la Ley. Los recursos que resulten de las limitaciones
se deberdn entregar al FNR para que los distribuya
entre los departamentos o municipios no produc-
tores pertenecientes a la misma region de planifica-
cion o al mismo departamento, segtin sea el caso.
En el Cuadro 3 aparecen los limites que establecio
la Ley a las participaciones de departamentos y
municipios productores.

Los excedentes de los escalonamientos se deben
distribuir de la siguiente manera: en el caso de los
departamentos 65% para el FNR y el 35% restante
para financiar proyectos elegibles presentados por
los departamentos no productores de la misma
regién de planificacién econémica y social. En el
caso de los municipios, 60% para el FNRy el 40%
restante se destina en proporciones iguales a los
municipios no productores del departamento.

B. Evolucién reciente y perspectivas del sector
petrolero colombiano

El tema de las regalias debe ser tratado necesa-
riamente con el de la produccién de hidrocarburos,
ya que el 93% de las regalias provienen de este
producto. Por esta razén, a continuacion se hace
un breve recuento de la evolucién de la produccioén
de petréleo en el pais.

1. Produccion
Durante el periodo 1961-1976, la actividad

exploratoria del pais disminuy6 notablemente. Por
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ello, los incrementos en la produccién de petréleo
que se registraron en estos afios se lograron a costa
de las reservas remanentes. Como resultado, las
reservas remanentes del pais cayeron de 1.235
millones de barriles diarios en 1950 a 380 millones
en 1978. En otras palabras, de un nivel de reservas
equivalente a 36 veces la producciéon de 1950 se
pasé en 1978 a un nivel que equivalia a 8 veces la
produccién de ese ano’.

En la década de los ochenta, especialmente entre
los afos 1984 y 1987, como consecuencia de la
politica de apoyo al sector minero, se inici6 en el
pais una época intensiva en exploracion de petr6-
leo. Asi, en estos afos se exploraron en promedio
48 pozos por afio con una tendencia creciente.
Esta situacién, sin embargo, no se mantuvo en la
década siguiente en la que la actividad exploratoria
ha venido disminuyendo.

Como resultado del esfuerzo exploratorio del pais
en los afios ochenta se identificaron importantes
yacimientos de reservas de crudo. Entre 1980 vy
1995 se descubrieron campos petroliferos con un
potencial estimado de 4.161,1 millones de barriles.
De este total, aproximadamente 500 millones
corresponden a Cano Limén, descubierto en 1984,
y 1.500 millones a los yacimientos de Cusiana y
Cupiagua, descubiertos en 1992.

> El potencial petrolero de un pais se mide por la relacién de

reservas remanentes a produccién, que se interpreta como los
afios de produccion factibles dado el nivel existente de reservas
al ritmo de produccion del Gltimo afo. Al cierre de 1995 esta
relacion era de 14 afios para Colombia, muy baja con respecto
al promedio mundial de 44 afos y, especialmente baja frente a
su propia tendencia histérica. Para que el pais pueda sostener
niveles crecientes de produccion debe fortalecer la actividad
exploratoria. Es claro que aunque los niveles de produccion de
petréleo han aumentado, el nivel de reservas es relativamente
bajo tanto en términos histéricos como internacionales. De las
trece cuencas en que se divide el drea sedimentaria de Colom-
bia, siete son productoras de hidrocarburos. Los pozos de
mayor produccién se encuentran en los Llanos Orientales
(Casanare, Meta y Arauca), mientras que otros pozos menores
se encuentran en Huila, Tolima y el Alto Magdalena.



Cuadro 2. DISTRIBUCION DE LAS REGALIAS MINERAS LEY 141 DE 1994

(Porcentajes)

Entidades Beneficiarias Hidrocarburos Carbén Niquel Hierro Cobre Esmeraldas Piedras Sal No metilicos
(a) (b) (c) y otros preciosas radioactivos

Departamentos productores 47,5 47,5 42,0 45,0 55,0 50,0 20,0 40,0 5,0 20,0 20,0 17,0

Municipios productores 12,5 25,0 32,0 45,0 37,0 40,0 70,0 50,0 87,0 60,0 67,5 63,0

Municipios portuarios 8,0 8,0 1,0 10,0 1,0 2,0 2,0 0,5 5,0 3,0 5,0

Fondo Nacional de Regalias 32,0 19,5 16,6 7,0 8,0 8,0 10,0 7.5 15,0 10,0 15,0

2 Produccion menor de 20,000 barriles promedio mensual diario.
b Mas de 3 millones de toneladas al afo.

€ Menos de tres millones de toneladas al ano.

Fuente: Ley 141 de 1994.

Cuadro 3. LIMITES A LAS PARTICIPACIONES DE DEPARTAMENTOS Y MUNICIPIOS PRODUCTORES DE
HIDROCARBUROS (Porcentajes)

Limites a las participaciones de departamentos

Barriles diarios promedio mensual Afio 1 Afio 2 Aiio 3 Siguientes
Primeros 180.000 barriles diarios 100 100 100 100
Entre 180.000 y 600.000 barriles diarios 80 55 30 10
Mds de 600.000 barriles diarios 5 5 0 5

Limites a las participaciones de municipios

Barriles diarios promedio mensual

Primeros 180.000 barriles diarios 100 100 100 100
Mas de 100.000 barriles diarios 80 55 30 10

Transporte de Hidrocarburos
Limites a las participaciones de distritos portuarios

Primeros 200.000 barriles diarios 100
Entre 200.000 y 400.000 barriles diarios 75
Entre 400.000 y 600.000 barriles diarios 50
Mas de 600.000 barriles diarios 25
Carboén

Limites a las participaciones de departamentos

Toneladas/ano

Primeros 18 millones 100
Entre 18 millones y 21,5 millones 75
Entre 21,5 y 25 millones 50
Mas de 25 millones 25

Limites a las participaciones de municipios

Toneladas/ano

Primeros 15 millones 100
Entre 15 millones y17 millones 75
Entre 17 y 19 millones 50
Mas de 19 millones 25

Fuente: Ley 141 de 1994.

ANALISIS COYUNTURAL 55



El descubrimiento mas reciente es el de las reservas
de petréleo y gas de Cusiana y Cupiagua en el
departamento del Casanare. Estos campos se han
desarrollado bajo un contrato de asociacién en el
que participan Ecopetrol (50%), Total (19%), Triton
(12%) y BP (19%), quien ademas es el operador. La
produccién a nivel comercial del campo de Cusiana
se inicio en 1994, trece meses después de declarada
su comercialidad por parte de Ecopetrol. La pro-
duccion inicial fue de 40 mbd y aument6 de manera
escalonada hasta llegar a 180 mbd en 1995 una
vez se culminé la Fase | de desarrollo del campo.
La producciéon de Cusiana permitié reemplazar la
produccién del campo de Cafo Limén que se

inicié en 1986, y que se encuentra en la fase des-
cendente de su curva de produccién. Actualmente
se estd llevando a cabo la Fase Il que se conoce
igualmente como el desarrollo completo de Cusiana
y Cupiagua, que se esperaba elevara la produccion
de Cusiana a 500 mbd a finales de 1997. No obs-
tante, de acuerdo con informaciones recientes de
Ecopetrol este cronograma no se va a cumplir por
razones técnicas, y la producciéon llegard a 500
mbd Gnicamente a mediados de 1998 (Cuadro 4).

Adicionalmente, en otras dreas del piedemonte
Ilanero se han encontrado reservas de crudo y de
gas que adn no han sido dimensionadas. Por una

Cuadro 4. DISTRIBUCION PRODUCCION NACIONAL DE CRUDO

(KBPD)

Ecopetrol Compaiiias privadas Total
afo Directa  Asociacion  Total % Pais Asociacion Concesion Privadas Pais Variacién

anual %

1982 68,0 7,0 75,0 52.9 7:8 58,9 66,7 141,7 5,9
1983 69,3 9,6 78,9 51,9 10,6 62,6 732 152,1 7:3
1984 69,6 16,1 85,7 51,3 15,7 65,6 81,3 167,0 9,8
1985 68,5 22,2 90,7 51,4 18,8 67,0 85,8 1765 5,7
1986 73,3 95,5 168,8 55,9 66,9 66,4 1333 302,1 712
1987 79,5 144,2 2237 58,1 99,5 62,1 161,6 385,3 275
1988 80,7 138,7 219,4 58,5 95,7 59,7 155,4 374,8 -2,7
1989 83.3 155,8 239,1 59,1 106,8 58,5 165,3 404,4 78
1990 87,5 175,4 262.9 59,8 119,4 57,2 176,6 439,5 8,7
1991 83,9 171,9 255,8 60,1 116,3 53,5 169,8 425,6 -3,2
1992 90,7 181,4 2721 62,1 120,9 45,4 166,3 438,4 3.0
1993 93,7 194,2 287,9 63,5 129;5 35;9 165,4 453,3 3,4
1994 95,5 196,9 292,4 64,4 131,3 30,3 161,6 454,0 0,2
1995 112,5 276,0 388,5 66,4 184,0 12,4 196,4 584,9 28,8
1996 115,7 297.3 413,0 65,9 198,2 15.2 213.3 626,3 7,1
| semestre 1997 119,3 195,0 314,3 59,8 196,6 14,6 211,3 525,5 -
Proyecciones
1997 1270 321,8 448,8 66,0 214,5 16,8 231,3 680,1 8,6
1998 130,0 429,3 559,3 64,7 286,2 18,4 304,6 863,9 270
1999 127,09 455,9 582,9 64,6 304,0 15,1 3191 902,0 4,4
2000 118,0 426,0 544,0 64,8 284,0 11.# 295,7 839,7 -6,9

Fuente: Ecopetrol.
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parte, estan los campos de Florena, Volcanera y
Pauto bajo los contratos de asociacion denomi-
nados Piedemonte y Recetor, operados por la BP.

Como resultado de la actividad exploratoria que se
inici6 en la década de los ochenta, el pais aumenté
su produccion de petréleo de un nivel promedio
de 141,7 mbd en 1982 a 626,3 mbd en 1996.
Hacia adelante, segtin las estimaciones mas recien-
tes de Ecopetrol, en un escenario que se considera
como el mds probable, el pais pasara de producir
un promedio de 626,3 mbd en 1996 a 902 mbd en
1999 ano en el que se llegara al nivel maximo de
produccion de los campos de Cusiana y Cupiagua,
y se ird reduciendo gradualmente a partir del ano
2000, del nivel promedio proyectado para ese ano
de 839,7 mbd. Durante estos anos, los campos de
Cusiana y Cupiagua produciran en promedio el
60% de la produccion total del pais.

2. Comercio exterior

Con anterioridad a 1975, las exportaciones colom-
bianas de crudo eran limitadas, y las de derivados
muy marginales. Entre los anos de 1977 y 1985, el
pais dej6 de exportar crudo y mantuvo las exporta-
ciones de derivados. Posteriormente en 1986 a
raiz del aumento en la produccién de petréleo en
ese ano, el pais pasé de ser importador neto a
exportador neto, al registrar después de muchos
anos un saldo positivo de US$297,6 millones en la
balanza comercial petrolera. A partir de 1986, el
valor de las exportaciones petroleras ha sido
creciente, lo que a su vez ha llevado a saldos co-
merciales también crecientes. Ya en 1996, se empe-
z6 a ver el efecto de la produccion del campo de
Cusiana sobre las exportaciones petroleras del pais.
En este ano, la balanza comercial petrolera fue
superavitaria en US$1.333 millones (Cuadro 5).

Hacia adelante, de acuerdo con las proyecciones
de produccién de crudo de Ecopetrol, el pais

Cuadro 5. BALANZA COMERCIAL DE PETROLEO
Y DERIVADOS (Millones de délares corrientes)

Ano Exportaciones Importaciones Balanza
1978 154,3 246,3 -92,0
1979 202,2 565,9 -363,7
1980 309,2 7011 -391,9
1981 336,6 685,4 -348,8
1982 349,3 664,4 -315,1
1983 438,7 624,1 -185,4
1984 488,0 443,4 44,6
1985 453,6 456,5 -2,9
1986 423,9 126,3 297,6
1987 852,2 99,5 752,7
1988 658,4 155,7 502,7
1989 918,2 210,2 708,0
1990 1.304,6 298,7 1.005,9
1991 951,9 254,8 697,1
1992 864,0 307,5 556,6
1993 745,4 283,8 461,6
1994 680,1 270,6 409,5
1995 1.206,7 268,5 938,2
1996 1.600,5 267,5 1.333,0
I sem. 1997 738,8 144,7 594,1
Proyecciones

1997 1.745,1 266,4 1.478,7
1998 2.443,9 225,1 2.218,8
1999 2.621,4 280,7 2.340,7
2000 2.244,5 238,3 2.006,2

Fuente: Ecopetrol.

obtendrd ingresos netos crecientes por las exporta-
ciones de petréleo. Estos pasaran de un nivel estima-
do de US$1.478,7 millones en 1997 a US$2.340,7
millones en 1999 cuando se llega al pico de produc-
cion de los campos de Cusiana y Cupiagua. Para el
ano 2000 se estima un saldo comercial petrolero
de US$2.006,2 millones.

Los anuncios recientes con respecto a los retrasos
en el cronograma previsto para los aumentos de
produccion en los campos de Cusiana y Cupiagua,
seguramente afectardn estas proyecciones, en el
sentido que pospondrdn en unos seis meses el
aumento en los ingresos de exportacion.
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La creciente participacion de las exportaciones de
petréleo en el total de exportaciones del pais alter6
completamente la estructura del comercio exterior
colombiano. Mientras que a comienzos de los
anos ochenta el café representaba el 60% del valor
total de las exportaciones, en 1996 esta participa-
cion se habia reducido a 14,85%. Al mismo tiempo,
la participacion de las exportaciones de hidrocar-
buros pasé de 4% en 1980-85, a méas del 27% en
1996.

C. Evolucion del pago de regalias de hidrocarburos

1. Regalias directas

Las regalias directas son las que van directamente
de las entidades a los departamentos, municipios y
municipios portuarios en las proporciones fijadas
por la Ley. Dada la alta participacién de las rega-
[ias de hidrocarburos en las regalias totales (93%),
en este analisis nos vamos a concentrar exclusiva-
mente en las primeras.

Entre enero de 1993 y julio de 1997, el valor total de
las regalias pagadas por la explotacion de hidro-
carburos fue de $1.813 mil millones. De este total,
las regalias directas ascendieron a $1.431,5 mil mi-
[lones, mientras que las indirectas correspondientes
al Fondo Nacional de Regalias fueron de $382 mil
millones. En este periodo, los municipios producto-
res recibieron $311,8 mil millones; los municipios
portuarios $97,2 mil millones y los departamentos
productores $828 mil millones (Cuadro 6).

a. Regalias a departamentos productores

La Ley 141 de 1994 establece que los departa-
mentos tendrdn derecho al 47,5% de las regalias
de hidrocarburos. En el Cuadro 7 se registran los
departamentos productores de hidrocarburos y las
regalias recibidas por ellos entre enero de 1993 y
julio de 1997. Tomando el periodo completo se
tiene que los mayores beneficiarios fueron los
departamentos de Arauca y Casanare que en
conjunto participaron con el 58,63% de las regalias.

Cuadro 6. REGALIAS PAGADAS POR LA EXPLOTACION DE HIDROCARBUROS

(En millones de pesos corrientes)

1992 1993 1994 1995 1996 Jul-97 Total
A los municipios 26.696 33.545 50.302 78.910 92.644 55.538 337.635
A los municipios portuar E - 10.983 27.292 33.553 17.266 89.094
A los departamentos 99.900 123.964 135.164 195.910 234.526 136.592 926.056
A las corporaciones 1.917 2.313 2.010 1.182 1.645 1.052 10.119
A los fondos de inversion 11.543 8.507 10.711 9.995 11.472 7.062 59.290
A la Nacion 76.185 90.834 47.245 - - - 214.264
A Fondo Nacional de Regalias - - 34.165 117.586 132.289 96.807 380.847
Total 216.241 259.163 290.580 430.875 506.129 314.317 2.017.305
A los municipios (%) 12,3 2.5 17,3 18,3 18,3 17,7 16,7
A los municipios portuarios (%) 0,0 0,0 3,8 6,3 6,6 5,5 4,4
A los departamentos (%) 46,2 47,8 46,5 45,5 16,3 43,5 45,9
A las corporaciones (%) 0,9 0,9 0,7 0,3 30,0 0,3 0,5
A los fondos de inversion (%) 5.3 3,3 3.7 23 2.3 2,2 2,9
A la Nacién (%) 35,2 35,0 16,3 0,0 0,0 0,0 10,6
A Fondo Nacional de Regalias (%) 0,0 0,0 11,8 27.3 26,1 30,8 18,9
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Ecopetrol.
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Cuadro 7. REGALIAS PAGADAS A LOS DEPARTAMENTOS POR LA EXPLOTACION DE HIDROCAR-

BUROS (Millones de pesos corrientes)

Departamentos 1993 1994 1995 1996 Jul-97 Total

Antioquia 6.140,3 6.816,2 8.012,4 8.678,7 4.684,5 34.332,0
Arauca 54.592,0 56.528,9 63.619,5 71.418,2 36.055,8 282.214,4
Bolivar 1.124,2 1.264,6 1.613,7 2.007,5 1.064,6 7.074,6
Boyaca 698,5 1.161,3 1.352,0 1.485,9 869,5 5.567,1
Casanare 12.756,3 13.999,8 56.267,4 76.017,0 44.257 1 203.297,5
Cauca 0,0 318,9 1.241,5 2.007,6 1.078,3 4.646,3
Cesar 331,8 545,2 580,9 627,0 3233 2.408,2
Cérdoba 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cundinamarca 0,0 135,7 0,0 0,0 0,0 135,7
Guajira 6.426,6 7.304,9 6.737,9 8.137,5 6.365,3 34.972,2
Huila 13.441,8 14.837,0 17.857,0 19.020,8 11.206,4 76.363,0
Magdalena 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Meta 10.280,5 12.330,5 17.505,7 23.093,9 15.304,1 78.514,7
Narifo . 94,5 100,6 94,4 94,3 53,2 436,9
Norte de Santander 1.642,8 1.711,8 1.720,1 1.962,2 1.067,4 8.104,3
Putumayo 3.848,4 3.376,1 3.919,7 4.517,8 2.973,9 18.635,9
Santander 10.750,0 11.379,9 11.409,3 12.915,5 7.446,6 53.901,3
Sucre 503,0 5759 51,7 7221 664,8 3.027,5
Tolima 1.333,8 2.777;3 3.466,9 3.646,3 3.177,0 14.401,3
Total 123.964,1 135.164,1 195.910,2 236.402,1 136.591,8 828.033,1

Fuente: Ecopetrol.

Sin embargo, al analizar la evolucién afio a afo de
las regalias en cada uno de estos dos departamentos
se observa que a medida que Arauca ha mantenido
practicamente constante el valor de las regalias en
pesos corrientes debido a que el campo de Cano
limén localizado en este departamento ya entr6 en
su fase descendente, en Casanare, donde estian
ubicados los campos de Cusiana y Cupiagua, las
regalias se multiplicaron por seis entre 1993 vy
1996. En efecto, mientras que la participacién de
Casanare en el total de regalias era de solo 10,3%
en 1993, en 1996 habia aumentado a 32,2%. Por
el contrario en estos mismos anos, la participacion
de Arauca se redujo de 44% en 1993 a 30,2% en
1996. Este comportamiento de los ingresos por
regalias de los municipios ilustra cémo cambia de
rapido la suerte de una entidad territorial.

b. Regalias a municipios productores

De acuerdo con la Ley, los municipios productores
tendrdn derecho al 25% de las regalias de hidro-
carburos si su producciéon es menor a los 20.000
barriles diarios y al 12,5% si ésta supera este volu-
men. A nivel municipal, entre enero de 1993 y julio
de 1997, Arauca fue el mayor beneficiario de las
regalias de hidrocarburos con una participacion
dentro del total de 24,6%. No obstante, la importan-
cia relativa de este municipio se ha disminuido a la
vez que Tauramena, segundo en importancia en el
periodo, con una participacién de 8,5%, la ha ga-
nado. Otros municipios beneficiarios son Villavi-
cencio (5,5%), Aguazul (5,1%), Neiva (4,7 %), Saba-
na de Torres (3,1%), Aipe (2,8%), Castilla la Nueva
(2,8%) y Yondé (2,6%) (Cuadro 8).
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Cuadro 8. ECOPETROL: REGALIAS PAGADAS A LOS MUNICIPIOS POR LA EXPLOTACION DE HIDRO-
CARBUROS (Millones de pesos corrientes)

Municipios 1993 1994 1995 1996 Jul-97 Total
Acacias 264,2 965,9 1.703,4 2.158,1 1.367,3 6.458,9
Aguachica 0,3 8,3 10,2 10,4 4,9 34,0
Aguazul 211,3 289,2 4.930,7 6.783,7 5.920,2 18.135,1
Aipe 692,6 1.469,7 2.474,9 2.768,7 1.625,5 9.031,4
Alvarado 7,4 10,5 15,7 16,4 8,5 58,5
Arauca 13.582,8 14.214,1 15.038,3 17.788,4 9.091,5 69.715,1
Arauquita 1.001,0 1.686,1 3.140,9 2.969,5 1.472,4 10.270,0
Ariguani 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Baraya 157,5 234,7 314,2 256,7 114,6 1.077,7
Barrancabermeja 1.070,7 1.892,3 2.706,1 3.078,2 1.605,1 10.352,4
Beltran 0,0 59,4 0,0 0,0 0,0 59,4
Cachira 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Cantagallo 0,0 16,6 412,2 963,0 583,7 1.925,5
Castilla la Nueva 828,9 1.390,5 2.115,5 2.760,6 1.799,8 8.895,2
Chinu 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cicuco 0,0 7,3 52,6 77,8 47,4 185,1
Clcuta 63,3 106,9 206,9 272,6 173,0 822,8
El carmen 0,1 35,9 1,6 6,9 2,7 47,3
Ipiales 24,9 45,2 52,6 52,5 29,6 204,9
Manaure 1.421,8 1.806,0 1.891,4 2.576,1 1.675,6 9.370,9
Mani 338,9 1.296,4 1.891,6 2.063,3 1.064,7 6.654,9
Mocoa 166,1 215,8 313,1 371,4 316,6 1.383,0
Mompos 5,9 10,1 12,1 9,7 0,6 38,3
Neiva 1.661,7 2.440,4 3.714,1 4.173,3 2.442,8 14.432,3
Nunchia 0,7 20,5 19,7 18,7 17,8 775
Orito 428,8 2375 950,8 971,2 523,9 3.612,2
Orocue 0,0 377,8 1.092,7 1.141,4 616,3 3.228,3
Ortega 146,9 257,0 400,9 5193 281,1 1.605,3
Paicol 11,1 Zil 0,0 0,0 0,0 18,2
Palermo 437,7 1.216,2 1.576,9 1.653;7 1.010,2 5.894,8
Paz de Ariporo 294,8 388,3 629,4 556,5 279,6 2.148,5
Piamonte - - - - 329,7 329,7
Piedras 70,0 116,4 148,4 166,7 102,7 604,2
Puerto Asis 37,3 62,0 31,6 30,6 8,7 170,2
Puerto Boyaca 183,8 510,9 749,0 823,2 481,7 2.748,6
Puerto Caicedo 0,0 127.,5 211,4 160,7 89,3 588,9
Puerto Gaitan 0,0 0,0 23,2 18,1 33.5 74,7
Puerto Guzman 0,0 149,9 92,5 134,4 190,1 566,8
c. Regalias a municipios portuarios a julio de 1997, fue de lejos Puerto Covefas que
recibié $70,3 mil millones, equivalentes al 72,7%
El porcentaje de las regalias de hidrocarburos que del total de las regalias directas pagadas a estos

dispuso la Ley 141 para los municipios portuarios municipios. Tumaco y Cartagena también se vieron
fue de 8%. Dentro de los municipios portuarios, el beneficiados de manera significativa por las regalias
principal beneficiario en el periodo enero de 1993 de hidrocarburos en este periodo (Cuadro 9).
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Cuadro 8. ECOPETROL: REGALIAS PAGADAS A LOS MUNICIPIOS POR LA EXPLOTACION DE HIDRO-
CARBUROS (Millones de pesos corrientes) (Continuaci6n)

Municipios 1993 1994 1995 1996 Julio/97 Total

Puerto Nare 481,7 930,9 1.532.8 1.580,6 914,9 5.440,9
Puerto Triunfo 311,6 625,5 785,7 741,2 403,2 2.867,4
Puerto Wilches 203,8 388,0 227,3 507,6 310,1 1.636,9
Purificacién 98,4 IN7,7 1.289,9 1.265,8 1.346,4 4.718,2
Remedios 2,2 3,5 0,0 0,0 0,0 5,7
Rio de Oro 39,1 68,4 1278 135,1 72,2 4425
Rionegro 141,2 381,8 153.5 250,2 226,8 11535
Sabana de Torres 1.090,8 1.988,4 2.194,6 2.456,6 1.474,4 9.204,9
San Alberto 0,0 140,5 164,3 17411 86,7 562,6
San Luis 73,5 48,4 58,3 40,1 21,4 241,7
San Luis de Palen 2771 414,5 378,3 560,6 2891 1.919,6
San Marcos 12,4 13,8 0,0 0,0 0,0 26,2
San Martin (Cesar) 0,0 0,0 0,0 30,9 15,4 46,3
San Martin (Meta) 9,9 12,5 24,8 0,0 0,0 47,2
San Miguel 0,0 0,0 141,3 148,3 721 361,8
San Pablo 239,5 462,3 0,0 0,0 0,0 701,9
San Pedro 120,2 214,4 243,0 135,9 251,2 964,6
San Vicente 311,2 5652 660,3 828,1 502,3 2.867,1
Santa Rosa 0,0 141,3 634,3 17122 101,2 1.989,0
Saravena 0,0 45,4 300,7 365,6 191.,6 903,1
Simacota 5,1 8,7 12,5 11,4 2,4 40,1
Talaigua Nuevo 50,5 59,4 45,1 40,6 8,3 203,8
Tauramena 736,2 1.500,1 9.147,3 12.728,4 6.625,1 30.737,1
Tiba 360,1 620,0 567,2 748,9 440,3 2.7.36,5
Trinidad 1.020,7 1.205,0 1.588,5 1.760,9 874,2 6.449,2
Valle de Guamuez 260,2 340,9 302,9 688,3 462,4 2.054,7
Villagarzén 8,6 0,0 0,0 0,0 0,0 8,6
Villavicencio 1.501,0 2.815,7 4.509,2 5.745,2 3.230,1 17.801,3
Villavieja 5,2 12,2 70 17,8 8,2 60,5
Yaguara 479,4 815,3 1.205,0 1.157;5 5712 4.228,5
Yondo 845,7 1.466,0 2.120,5 2.369,3 1.257,8 8.059,4
Yopal 403,3 566,1 635,0 673.7 367,7 2.645,8
Entid. NN crudos varios 1.345,9 1.557,6 2.918,3 1.961,5 2.150,3 9.933,4
Total 33.545,2 50.302,1 78.909,9 93.585,0 55.538,2 311.880,5

Fuente: Ecopetrol

2. Regalias indirectas
a. Fondo Nacional de Regalias

El Comité Técnico de la Comisién Nacional de
Regalias empez6 a trabajar en septiembre de 1995,

mas de ano después de expedida la Ley 141 de
1994. Como se menciond antes, este comité se
encarga de la aprobacion de los proyectos de
inversiéon del Fondo. En 1995, la Comision aprobé
recursos por $131.4 mil millones, $100,1 mil
millones en proyectos de inversién y $31,3 mil
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Cuadro 9. REGALIAS A LOS MUNICIPIOS PORTUARIOS POR EL TRANSPORTE DE HIDROCARBUROS

(Millones de pesos corrientes)

Municipios Portuarios 1994 1995 1996 Julio/97 Total
(Exportacion C/D)

Puerto Covefas 8.200,7 21.866,1 29.170,0 11.039,9 70.276,6
Tumaco 288,7 1.301,2 5.303,3 2.438,8 9.332,1
Cartagena 288,7 168,3 0,0 1.450,7 1.907,8
Sub-total 8.778,2 23.335,7 34.473,2 14.929,4 81.516,4
Municipios portuarios

(Transporte de derivados)

Barrancabermeja 504,8 1.114,1 1.294,5 467,5 3.380,9
Cartagena 1.102,5 2.249,9 2.994,4 1.155,9 7.502,7
Magangue 13,0 38,3 17,3 Z,2 75,8
Tamalameque 17,6 40,9 40,1 17,5 116,1
Buenaventura 257,6 5335 546,6 230,9 1.568,6
Tumaco 123.2 53,6 52,9 0,0 229,7
Covenas 98,2 252,5 873.9 327,6 1.552,2
San Andrés 40,3 97,3 100,4 34,0 272,1
Santa Marta 29,1 189,5 77,9 71,7 368,1
Turbo 18,7 37,0 34,2 11,6 101,5
Barranquilla - - - 12,2 12,2
Sub-total 2.204,9 4.606,6 6.032,1 2.336,3 15.179,9
Total 10.983,1 27.942,2 40.505,3 17.265,7 96.696,4

Fuente: Ecopetrol,

millones en proyectos de destinacién especifica.
En ese afio, se present6 una gran concentracion de
los recursos en las regiones de la Costa y Occidente,
las cuales recibieron respectivamente, el 20,69% y
el 23,62 de los de recursos totales. El resto de
regiones, C.Oriente recibié 14,56% del total, en
tanto que la Orinoquia recibi6 6,29%, la Amazonia
el 4,31%, y Bogotad D.C. el 6.7% de los recursos.
El resto de los recursos, equivalente al 23,8% se
destinaron al rio Magdalena, Ecocarbén y Mineralco
(Cuadros T0A y 10B).

En 1996, la participacién de la regién C.Oriente

dentro del total de recursos asignados por el FNR
aumenté a 22%, constituyéndose en la maés
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importante, mientras que el resto de regiones
mantuvieron practicamente la misma participacion
que en el afo anterior. La Costa el 20%, el Occi-
dente el 21%, la Orinoquia el 7%, la Amazonia el
4% y Bogota el 5%. En este afo los recursos con
destino al rio Magdalena, Ecocarbén y Mineralco
representaron el 21% del total.

3. Regalias entre 1997 y 2000

De acuerdo con las proyecciones de Ecopetrol, la
produccion de petréleo crecerd alrededor del 31%
entre 1997 y 2000, lo que significa pasar de un
promedio de 626,3 mbd a 821,4 mbd en estos
cuatro anos. Los anos de mayor produccién seran



Cuadro T0A. DISTRIBUCION DE LOS RECURSOS Cuadro 10B. DISTRIBUCION DE LOS RECURSOS

DEL FNR POR DEPARTAMENTOS - 1995 DEL FNR POR DEPARTAMENTOS - 1996
(Millones de pesos) (Millones de pesos)
Departamento Participaciéon Valor asignado Departamento Participaciéon Valor asignado
(%) (%)
Antioquia 7 7.311 Amazonas 1 1.421
Amazonas 1 1.090 Antioquia 4 7.645
Arauca 1 1.100 Arauca 1 2.504
Atléntico 3 2.564 Atléntico 3 5.184
Bosoté D.C 9 8.801 Bolivar 2 4.648
Holfvar . £t Boyacé 4 7.842
Bogae 2 464 Caldas 2 3.925
Caldas 4 3.600 .
Casanare 0 139 Caquetd ] 2.539
Catica 2 2.084 Casanare 1 1.642
Caqueta 2 1.815 Cauca 2 4.534
Cesar 1 957 Cesar 2 4.637
Cérdoba 9 9.501 Chocé 2 4.889
Cundinamarca 1 1.108 Cordoba 4 7.381
Chocé 5 5.304 Cundinamarca 7 14.230
Guainia 1 850 Guainia 1 1.382
Guajira 3 2.806 Guajira 5, 4.786
Guavigre 1 1 Guaviare 1 1.195
Huila 3 5147 Huila 4 7.892
Magdalena 6 6.421 Magdnlons 9 5.006
ek K e Meta 3 5.634
Narino 3 2.873 o ’
Norte de Santander 1 701 Narifio 4 7.404
Putumayo 2 1.920 Norte de Santander 2 4.800
Quindio 2 2.415 Putumayo 1 2.362
Risaralda 3 2.995 Quindio 2 3.577
San Andrés 1 1.028 Risaralda 2 4.334
Santander 6 6.000 San Andrés 1 2.688
Sucre 2 1.799 Santander 5 10.204
Tolima 4 3.802 Sucre 3 5.841
Valle del Cauca 5 4.817 Tolima 5 10.242
Vaupés 1 995 Valle del Cauca 3 6.642
Vichada 0 259 Vaupés 1 1.501
Total 100 100.120 Vlehaa , 1 1701
Varios (proy. nacionales)* 21 42.075
Cormagdalena 14.000
Ecocarbén-Minerfa 12.128 Total 100 202.288
Mineralco-Mineria 5.198
Gran total 131.445 * (Proyectos de interés nacional o que incluyen varios
departamentqs)
Fuente: Comisién Nacional de Regalias Fuente: Comision Nacional de Regalias.
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1998y 1999, con niveles de produccién esperados
de 863,9 y 902 mbd, respectivamente. A nivel
regional, los pozos de Casanare sostendran la bo-
nanza, y entre éstos, los de Cusiana y Cupiagua
que pasaran de producir un promedio de 40 mbd
en 1994 a 500 mbd en 1998. Asi, Casanare pro-
ducird unos 500 mbd, casi el 60% del total nacional.
Contrariamente, los pozos de Arauca, Santandery
Antioquia entraron en la fase descendente de la

curva de produccion. Lo mismo sucedi6 a partir de

1996 con los otros departamentos de importancia
relativa como Meta y Huila.

Entre 1997 y el afo 2000, la estructura por
departamentos productores cambiaré notoriamente.
Arauca que en 1993 producia el 44% del total,
pasarad a producir escasamente el 10% en el afio
2000. La disminucién en la participacién en la
produccion de petréleo de los departamentos
petroleros se da en favor de Casanare, que de una
produccién equivalente al 11% del total en 1994
pasara a un 60% en el ano 2000.

Con los aumentos de produccién derivados del
hallazgo de los pozos de Cusiana y Cupiaga se
favorecerd la Nacion, y por efectos de la Ley 141
de 1994 las entidades territoriales productoras.
Como consecuencia, las regalias de hidrocarburos
pasaran en pesos de 1997, de $216,2 mil millones
en 1992 a $800 mil millones en el afo 2000 segtin
célculos de Ecopetrol (Cuadro 11A y 11B). El total
acumulado entre 1997 y el ano 2000 es de 3,2
billones en pesos de 1997. De esta suma alrededor
del 59% se entregard a los municipios y departa-
mentos. Mds especificamente, en estos cuatro afos,
Casanare recibira aproximadamente $772,8 mil
millones equivalentes a un 25% del total de las
regalias petroleras generadas en este periodo. Tam-
bién recibirdn montos importantes Arauca, Guajira,
Meta y Huila (Cuadro 12).
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Adicionalmente, los departamentos no productores
de la region de la Orinoquia se veran favorecidos
por los escalonamientos que no se aplican a los
contratos cuyos campos fueron declarados comer-
ciales antes de la vigencia de la Constitucion de
19914, Esto implica que sélo rigen para Cusiana.
Los departamentos que hacen parte de esa regién y
no son productores (Guainia, Guaviare, Vaupes y
Vichada) recibirdn sumas superiores a los 12 mil
millones anuales. Otras entidades territoriales tam-
bién recibiran importantes recursos por el transporte
de hidrocarburos. Estos son, Narifio por el transporte
realizado por Tumaco, Sucre por el transporte a
través de Tolu-Covenas y Cérdoba que aunque no
es municipio portuario, por razon de lo estipulado
en el articulo 29 de la Ley 141 de 1994, recibirad
una participacién de las regalias por el transporte
realizado por Tolu-Covenas.

Por otro lado, de los recursos por regalias de hidro-
carburos que recibird el FNR entre 1997 y el afo
2000, (aproximadamente $819 mil millones en
pesos constantes de 1997, Atlantico, Cérdoba,
Cundinamarca y Valle que no son productores de
petréleo recibirdn sumas importantes de acuerdo
con el articulo 1 de la Ley 141 de 1994. Ademas,
regiones que ya han sido beneficiadas con produc-
cion y regalias vuelven a serlo con partidas adicio-
nales. —Antioquia, Boyacd, Santander y Narifno—.

D. Problemas derivados de la Ley 141 de 1994

Como quedé plasmado en la exposicién de motivos
de la Ley de regalfas, los recursos naturales son
parte del stock de capital de los colombianos, por
lo tanto, la explotacién de los mismos debe ser la
conversion de una forma de capital por otra, como
educacion, infraestructura, salud, etc. En este

4 Pardgrafos 3 y 4 de los articulos 49 y 50 de la Ley 141 de
1994.



Cuadro 1T1A. TRANSFERENCIAS A LA NACION 1996-2000
(Millardos $ constantes de 1997) Caso Medio (Fase I, 150 KBDC)

1996 1997 1998 1999 2000
Regalias, impuestos y dividendos
Impuesto de renta y contribucién 35,5 108,9 356,4 503,7 475,4
Impuesto a la produccion 194,7 153,5 71,4 53,1 25,5
Regalias petroleras y de gas 646,5 682,9 859,4 935,1 801,0
Dividendos a la Nacion 266,7 274,0 289,9 305,8 320,2
Total regalias, impuestos y dividendos 1.143,4 1.219,3 1.577,1 1.797,7 1.622,1
Recaudo impuestos (combustibles)
Impuesto nacional 954,2 1.009,0 1.025,6 1.078,5 1.105,8
Impuesto de ventas 256,9 2231 267,9 275,6 286,9
Total recaudos 12111 1.232,1 1.293,5 1.354,1 1.392,7
Subsidios
A la gasolina 80,9 35,6 5,8 12,5 12,4
Total subsidios 80,9 35,6 5,8 12,5 12,4
Gran total transferencias 2.435 2.487 2.876 3.164 3.027
Gran total transferencias (sin recaudos) 1.224 1.255 1.583 1.810 1.635
Transferencias/ventas (%) 49,7 56,5 55,9 57,1 59,2

Fuente: Plan Indicativo de Gestién 1997-2000 de Ecopetrol,

Cuadro 11B. TRANSFERENCIAS A LA NACION 1996-2000
(Millardos $ constantes de 1997) Caso Alto (Fase 1, 150 KBDC y otras reservas)

1996 1997 1998 1999 2000
Regalias, impuestos y dividendos
Impuesto de renta y contribucién 36 109 356 504 473
Impuesto a la produccién 195 153 71 53 25
Regalias petroleras y de gas 647 683 859 935 801
Dividendos a la Nacién 267 274 290 306 320
Total regalias, impuestos y dividendos 1.143 1:219 1577 1.798 1.620
Recaudo impuestos (combustibles)
Impuesto nacional 954 1.009 1.026 1.078 1.106
Impuesto de ventas 257 223 268 276 287
Total recaudos 1.211 1.232 1.294 1.354 1.393
Subsidios
A la gasolina 81 36 6 12 122
Total subsidios 81 36 6 12 12
Gran total transferencias 2.435 2.487 2.876 13.164 3.025
Gran total transferencias (sin recaudos) 1.224 1.255 1.583 1.810 1.632
Transferencias/ventas (%) 49,7 56,5 55,9 57,1 59,2

Fuente: Plan Indicativo de Gestion 1997-2000 de Ecopetrol.
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Cuadro 12. PROYECCION DE REGALIAS POR HIDROCARBUROS PAGADAS A LOS DEPARTAMENTOS

11 SEMESTRE DE 1994-2000 (Millones de pesos de 1994)

Departamento 1994 Il sem. 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Total Promedio
Antioquia 5.399,5 8.385,7 7.372,0 5.799,1 4.2441 3.951,5 3.896,1 39.047,9 6.007,4
Arauca 40.286,2 66.333,9 52.329,9 35.235,1 22.745,1 18.263,1 16.342,4 251.535,6 38.697,8
Bolivar 871,8 1.723,0 1.646,8 1.351,1 1.031,8 975,0 9721 8.571,7 1.318,7
Boyacd 832,0 1.376,5 1.209,8 895,3 614,1 546,8 514,0 5.988,6 921,3
Casanare 11.324,9 59.471,8 67.312,8 91.838,6 115.363,0 115.013,3 113.107,8 573.432,3 88.220,4
Cesar 307,4 478,2 354,9 247,9 153,5 132,8 118,4 1.793,2 235,9
Guainia 0,0 0,0 842,4 2.959,3 4.146,2 41.927,7 46.435,8 96.311,4 14.817,1
Guajira 10:112.7 172.917,7 17.682,2 19.279,5 17.385,2 127291 19.300,9 119.407,2 18.370,3
Guaviare 0,0 0,0 842,4 2.959,3 4.146,2 41.927,7 46.435,8 96.311,4 14.817,1
Huila 8.251,5 14.553,1 13.610,2 9.097,4 6.064,0 5.189,3 4.706,5 61.471,9 9.457,2
Meta 11.196,5 19.531,3 18.457,8 16.844,0 13.906,6 50.140,5 53.754,4 183.831,0 28.281,7
Narifo 779 1196 96,8 82,6 65,8 44,3 47,4 534,3 82,2
N. de Santander 889,3 1.468,8 1.290,5 1.074,4 833,5 796,9 805,3 7.158,7 1.101,3
Putumayo 3.131,7 7.774,3 1.468,8 5.027,7 3.191,3 2.612,2 2.344,8 31.550,1 4.853,9
Santander 6.338,9 9.902,1 8.394,2 6.547,7 4.764,4 4.376,8 4.386,1 44.710,2 6.878,5
Sucre 708,2 2.397,0 2.264,0 1.933,3 1.539;2 1.553;5 1.662,1 12.057,3 1.855,0
Tolima 1.860,6 5.355,9 6.268,6 4.493,2 2.939,1 2.501,5 2.273,7 25.692,7 3.952,7
Vaupés 0,0 0,0 842,4 2.959,3 4.146,2 41.927,7 46.435,8 96.311,4 14.817,1
Vichada 0,0 0,0 842,4 2.959,3 4.146,2 41.927,7 46.435,8 96.311,4 14.817,1
Total 101.588,5 216.788,9 209.129,1 211.584,1 211.425.5 391.537,1 409.975,2 1.752.028,3 269.542,8

Fuente: Ecopetrol.

sentido, el simple hallazgo de un recurso natural
no renovable no representa mayor riqueza para el
pafs ni tampoco mayor prosperidad. De la misma
manera, el consumo del activo, o de las regalias o
de las contraprestaciones que de él se deriven,
tampoco enriquece al pais ni a la regién donde se
encuentra ubicado el recurso. Por el contrario,
probablemente lo empobreceria como un todo y
generaria a nivel regional o local una situacién
que no serfa sostenible en el largo plazo.

Con esto en mente, los constituyentes facultaron a
la Ley para que estableciera un régimen de regalias
que garantizara el uso eficiente de los recursos
derivados de la explotacion de los recursos naturales
no renovables. No obstante, debido al largo proceso
al que fue sometido el proyecto de ley y a las pre-
siones politicas e institucionales que lo acom-
pafaron, lo que quedé plasmado en la Ley 141 de
1994 no garantiza que los ingresos provenientes
de las regalias sean utilizados de manera eficiente
y mucho menos de manera equitativa.
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1. Regalias a departamentos, municipios y muni-
cipios portuarios

De acuerdo con lo establecido en la Ley 141 de
1994, aproximadamente el 75% del total de las
regalias de hidrocarburos tienen como destino los
departamentos, municipios y municipios portuarios.
Las regalias de hidrocarburos representan a su vez,
aproximadamente el 93% del total de las regalias
que se generan en el pais por la explotacién de los
recursos naturales no renovables’. Como se men-
ciond atrds, en el periodo 1997-2000, solamente
la explotacién de hidrocarburos va a generar rega-
lias por $3,2 billones (en pesos de 1997) de cuales
$2,3 billones tendran como destino los departa-
mentos, municipios y municipios portuarios. Clara-
mente, durante este periodo, las regiones mas
beneficiadas serdn los departamentos y municipios

> El 7% restante corresponde a las regalias por concepto de
carbén, niquel, oro, plata, hierro, cobre, sal y piedras preciosas.



productores y, especialmente, Casanare que
producird aproximadamente el 60% del total de la
produccién de petréleo esperada para este periodo.

Por lo general, los ingresos corrientes de los
departamentos productores han tenido un patrén
muy similar al de la produccion de crudo, con lo
cual los ingresos totales de estos departamentos
han sido sistematicamente superiores a los de otros
departamentos no petroleros de caracteristicas
econdmicas similares. Este hecho pone en evidencia
al menos dos problemas con respecto a los ingresos
fiscales de los departamentos petroleros. Por una
parte, el crecimiento acelerado de los ingresos
fiscales de una regién después de un descubrimiento
petrolero, como Arauca entre 1985 y 1986, y mas
recientemente Casanare puede generar ineficiencias
en la ejecucién del gasto publico departamental
dada la escasa capacidad de administracion pre-
existente. Segundo, el monto de las regalias puede
no guardar una relacién estrecha con las necesi-
dades de la regién tal y como lo muestran las dife-
rencias en la tributacién por habitante en los dife-
rentes departamentos. La region se ve stbitamente
inundada de recursos, y como resultado no desa-
rrolla una base tributaria propia, y una vez se
acaba la bonanza, pasa rapidamente de la riqueza
a la pobreza.

Las rentas petroleras del orden municipal y
departamental son de naturaleza puramente
transitoria ya que los aumentos en la produccion
del petréleo a nivel nacional no se producen
necesariamente en los mismos departamentos y
municipios.

En el Cuadro 13 se puede observar el desequilibrio
que existe entre los ingresos de las distintas regiones.
Por ejemplo, en 1994 las regalias por habitante en
Arauca y Casanare ascendian a $538,8 mily $71,6

mil, respectivamente, superando ampliamente los
niveles de los otros departamentos. En este mismo
ano, las regalias en Arauca, representaron el 92,8%
de los ingresos corrientes, en tanto que esta
participacion fue de 61,6% en Casanare. Por otro
lado, mientras que en Arauca, la participacion de
los ingresos tributarios en los ingresos corrientes
ascendié a 2,9% en 1994, en los departamentos no
productores como por ejemplo Caldas, esta
participacion fue de 97%.

Existe un tercer punto con respecto a la distribucién
que se da actualmente a las regalias que tienen que
ver con la equidad. Aunque es apenas natural que
las regiones productoras sean las que mads se
beneficien de las regalias, no tiene ningtn sentido
que una o dos regiones concentren la mayoria de
estos recursos, cuando éstos se podrian distribuir
de manera mds equitativa en beneficio del interés
nacional.

2. Fondo Nacional de Regalias

Como se puede observar en el Cuadro 1, una parte
importante de las regalias que se generan en el
pais, las que tienen como destino el Fondo Nacional
de Regalias y que representan aproximadamente
un 25% del total de regalias, se reparten, sin ninguna
l6gica, de manera milimétrica entre un sinnimero
de beneficiarios. Esta reparticion detallada no solo
impone una camisa de fuerza, sino que dificilmente
permite cumplir con los objetivos que quedaron
plasmados en la exposicion de motivos de la Ley.
Adicionalmente, no es muy claro por qué unos
municipios tienen derecho propio a las regalias
mientras que otros no.

La participacion que tiene el Fondo Nacional de
Regalias en las regalias totales del pais es alta, y
bien vale la pena preguntarse si la distribucién que
se estd dando actualmente a los recursos del FNR
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Cuadro 13. FINANZAS DEPARTAMENTALES Y DEPENDENCIA FISCAL 1994

Regalias por habitante

Regalias/ingresos

Ingresos tributarios/ Ingresos no tributarios

(miles de pesos de 1994) corrientes ingresos corrientes per capita
% % (miles de pesos de 1994)
Arauca 538,82 92,83 2,92 117
Casanare 71,16 61,64 17,03 9,13
La Guajira 28,46 69,85 12,28 2,26
Putumayo 26,97 60,83 17,45 3,56
Amazonas 0,00 0,00 9,83 13,39
Antioquia 1,49 2,91 42,81 25,73
Atldntico 0,05 0,21 61,93 3,00
Bolivar 0,63 3,91 75,31 1,66
Boyacd 0,80 4,14 91,70 0,80
Caldas 0,00 0,00 97,09 0,47
Caquetd 0,00 0,00 68,40 0,24
Cauca 0,33 1,68 49,47 9,70
Cesar 0,84 8,31 68,40 1,02
Choco 0,00 0,00 59,22 0,44
Cérdoba 0,42 2,20 55,49 0,51
Cundinamarca 0,04 0,07 89,28 2,45
Guainia 0,00 0,00 6,58 7,52
Guaviare 0,03 0,03 25,79 5,51
Huila 19,01 54,61 40,30 0,65
Magdalena 0,03 0,16 49,44 1,88
Meta 19,99 44,38 39,48 7,23
Narifo 0,00 0,00 77,47 0,28
Norte de santander 1,63 12,28 70,60 1,75
Quindio 0,08 0,24 42,26 15,86
Risaralda 0,06 0,15 43,03 5,69
San Andrés 0,00 0,00 28,44 105,81
Santander 6,76 25,35 62,01 3,37
Sucre 112 7,85 63,19 0,32
Tolima 2,09 10,14 63,92 4,37
Valle 6,69 11,99 53,55 8,31
Vaupés 0,00 0,00 5,03 7,06
Vichada 0,02 0,01 5,59 5,46

Fuente: Contraloria General de la Republica.

es la 6ptima o si mds bien se deberia destinar una
parte de los mismos a proyectos de mayor impacto
regional o nacional. En efecto, este fue el espiritu
de la propuesta que hizo el gobierno en el proyecto
de Ley de Racionalizacién del Gasto Pdblico en la
que proponia modificar la Ley 141 de 1994 para
destinar el 80% de los recursos del FNR a la
financiacién de vias secundarias y terciarias, que
hoy son responsabilidad de los departamentos que
no tienen los recursos para su mantenimiento. Sin
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embargo, el Congreso rechazo esta propuesta, y en
su lugar, establecié que durante cinco anos, el
80% de los recursos de inversion regional del FNR
(35,3%) para este proposito.

No obstante, a pesar de esta negativa del Congreso
para modificar el destino de los recursos del FNR,
es preciso insistir en este punto, ya que como esta
actualmente es virtualmente imposible financiar
proyectos estratégicos de interés nacional.



E. Control y vigilancia de las regalias

La Ley 141 de 1994 en el articulo 7 faculté a la
Comisién Nacional de Regalias para controlar y
vigilar la utilizacién de los recursos provenientes
de la explotacion de los recursos naturales no
renovables de propiedad del Estado. Posterior-
mente, el Decreto 620 de abril 17 de 1995,
reglament6 la manera como se debia ejercer dicho
control y vigilancia.

De acuerdo con esta reglamentacion, las entidades
territoriales que reciben regalias o compensaciones
deben enviar a la CNR, anualmente, antes del 15
de febrero, la relacion de las inversiones realizadas
en el ano inmediatamente anterior, con los recursos
de regalias y compensaciones acordes con los
articulos 14 y 15 de la Ley 141 de 1994. Adicio-
nalmente, deben enviar en la misma fecha la parte
pertinente de los planes generales de desarrollo,
en donde se especifique claramente el uso que le
dardn a sus recursos y los respectivos presupuestos
para el ano. Todos los documentos enviados a la
CNR deben ser suscritos por el respectivo Gober-
nador o Alcalde y acompafados del concepto de
los Controladores departamentales o municipales,
segln sea el caso.

Si las regiones no cumplen con este requisito, la
CNR debe solicitar a las entidades recaudadoras
suspender los giros. Adicionalmente, en caso en
que se encuentre que una entidad territorial estd
ejecutando en forma irresponsable o negligente
los proyectos, la CNR solicitard a esta entidad
designar otro ejecutor pablico (nacional, regional,
departamental o municipal). Una vez asignado el
nuevo ejecutar, la CNR debe solicitar a la entidad
recaudadora la entrega de los recursos al nuevo
ejecutor. Adicionalmente, la CNR se abstendra de
estudiar nuevos proyectos de inversién para esta
entidad territorial.

La CNR debe asesorar en todo momento a los
Consejos Municipales, Asambleas Departamen-
tales, Contralorias y demds autoridades, para que
apliquen un estricto control en la inversion de los
dineros provenientes de regalias y compensaciones.

Si se comprueba que hubo desviacion de recursos
provenientes de regalias o compensaciones se
enviaran copias a las autoridades penales, fiscales
y disciplinarias, para que lleven a cabo las inves-
tigaciones del caso.

Como se desprende de lo anterior, la Ley 141 de
1994 otorg6 amplios poderes a la CNR para la vigi-
lancia y control de las regalias y compensaciones.
Es por tanto responsabilidad de esta entidad velar
porque los recursos de las regalias se utilicen correc-
tamente. Es mds, es esta entidad quien debe garan-
tizarle a los colombianos que el producto de la
explotacién de los recursos no renovables se utilice
para generarle al pais una nueva forma de capital,
como educacion, infraestructura, salud etc. En este
sentido, el pais no debe descuidar la gestion que
estd realizando la Comisién Nacional de Regalias.

II. VENEZUELA

A. Perspectivas para 1997
1. Actividad Productiva
a. Crecimiento econémico

De acuerdo con las estimaciones de CORDIPLAN,
en el primer trimestre de 1997, el PIB no petrolero
crecié 1% frente al mismo periodo de 1996. El
bajo crecimiento econémico en los primeros meses
del afio es una senal clara de que la actividad
econémica no petrolera aidn no se ha recuperado
de los ajustes que se llevaron a cabo en Venezuela
en 1996, esencialmente, la utilizacion del tipo de
cambio como ancla para controlar la inflacion.
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Con excepcién de unos pocos sectores en los que
ya se veia algo de recuperacion, de acuerdo con
las cifras del primer trimestre del ano, la gran
mayoria de sectores mostraban seales de recesion
o estancamiento. Sin embargo, las perspectivas en
el corto plazo parecen buenas, lo que lleva a pen-
sar en un repunte moderado de la actividad eco-
némica no petrolera en 1997.

De acuerdo con las proyecciones mds recientes de
la firma MetroEcondmica, la economia venezolana
crecerd 3,8% en 1997, en tanto que el sector no
petrolero crecera 3,3% en este afio. Los mayores
crecimientos se dardn en orden descendente en los
sectores de la construccién, industria manufac-
turera, servicios, electricidad y agua, agricultura y
mineria (Grafico 1).

b. Petréleo

En 1997, los precios internacionales del petréleo
crudo se han reducido debido no sélo a los factores
puramente estacionales asociados al fin de la tem-
porada de invierno en el hemisferio norte sino al
reconocimiento de la existencia de un exceso de
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oferta a nivel mundial, cercano a 1.5 millones de
barriles diarios, provenientes fundamentalmente
de los paises de la OPEP (1.1 millones de barriles
diarios).

En 1997, Venezuela producird 3.06 millones de
barriles diarios de crudos y exportara 2.93 millones
de barriles diarios lo cual con un precio promedio
estimado de US$16,25/b, arrojard ingresos por
exportaciones petroleras del orden de US$17.518
millones en 1997.

2. Sector externo
a. Exportaciones petroleras

Dado el comportamiento reciente del precio inter-
nacional del petréleo, se estima que en 1997 el
precio promedio del barril de exportacién se
reducird un 11,4% frente al afo anterior, al pasar
de US$18,4/b en 1996 a US$16,25/b en 1997
(Gréfico 2). Sin embargo, en 1997 Venezuela podra
compensar parcialmente esta caida en los precios
con un incremento en el volumen de sus expor-
taciones de aproximadamente 7,3%, resultado de

" Gréfico 2. PRECIO DE LA CANASTA PETROLERA
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la mayor colocacién de crudos venezolanos en sus
refinerias a nivel internacional, y de una mayor de-
manda de productos petroleros venezolanos
proveniente de los nuevos mercados emergentes:
China, Brasil y Centroamérica. Al final, el efecto
neto serd una reduccion de 5,4% en los ingresos
por exportaciones petroleras en el afo, los cuales
se estiman en US$17.518 millones.

b. Exportaciones no tradicionales

En el periodo enero-mayo del presente ano, el
valor de las exportaciones no tradicionales
venezolanas fue de US$1.833 millones, 14,3%
superior al valor de US$1.603 millones registrado
en el mismo periodo del afo anterior. Este incre-
mento tan notorio en las exportaciones no tradi-
cionales contrasta con la sobrevaluacion creciente
del tipo de cambio, que, por el contrario, deberia
desestimular este tipo de exportaciones. No
obstante, este crecimiento de las exportaciones no
tradicionales estd asociado al estancamiento aun
presente en la actividad econémica, que ha llevado
a las empresas a colocar sus excedentes en los
mercados externos, reduciendo la acumulacién de
existencias y obteniendo liquidez. Es de esperar
que con la reactivacion econémica vy el refuerzo
de la tendencia a la sobrevaluaciéon se reduzcan
los montos de exportaciones no tradicionales. Para
1997, se estiman unos ingresos de exportaciones
no petroleras de US$3.939 millones, 6.5% inferiores
a los del ano anterior (Gréfico 3).

c. Importaciones

De acuerdo con las cifras proporcionadas por la
Oficina Central de Estadisticas e Informatica (OCEI),
el valor total de las importaciones hasta el mes de
abril era de US$3.275 millones, 26,3% superior al
registrado en los cuatro primeros meses de 1996,
de US$2.593 millones. Este aumento en las impor-
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taciones es atribuible en buena parte al aumento
de las importaciones asociadas al plan de inver-
siones de la industria petrolera y a los programas
de apertura de ésta. Sin embargo, la revaluacién
del tipo de cambio ha estimulado las importaciones,
sobretodo las de vehiculos. De la misma manera se
empieza a observar una demanda creciente por
productos de telecomunicaciones, informatica y
electrodomésticos (Grafico 4).
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Con base en un crecimiento del PIB de 3,8 en
1997, un aumento de 8,7% en la inversién real, y
una sobrevaluacion efectiva acumulada a final de
ano cercana al 28%, se estima que en 1997 el
valor de las importaciones serd de US$11.674
millones, superior en 28% al valor registrado en el
ano anterior.

d. Balanza comercial y cuenta corriente

Para 1997, el saldo de la balanza comercial se
proyecta en US$9.783 millones, US$3.900 millones
inferior al obtenido en 1996, debido a la reduccién
en los precios de las exportaciones petroleras, la
caida en las exportaciones no tradicionales y la
elevada tasa de crecimiento de las importaciones.
Durante 1997, el crecimiento de la actividad econé6-
mica, la sobrevaluacion creciente, asi como el
alza en las tasas de interés a nivel internacional lle-
vard a un aumento de las importaciones de servicios
y a una caida en las exportaciones de servicios. La
balanza de servicios sera deficitaria en US$6.569
millones, con lo cual al sumar el saldo positivo de
la balanza comercial con el saldo negativo de la
balanza de servicios y las transferencias, se obtiene
un saldo positivo en la cuenta corriente equivalente
a US$3.110 millones, inferior en 40% al obtenido
en 1996 de US$8.266 millones.

e. Cuenta de capital

En 1997, se espera por primera vez desde 1992, un
saldo positivo en la cuenta de capital estimado en
US$1.916 millones, producto, entre otros, de los
recientes resultados obtenidos por la industria petro-
lera en la adjudicacion de 18 convenios operativos
(US$2.172 millones), los mayores ingresos previstos
por la privatizacion de las empresas de la CVG y
bancos (unos US$1.800 millones), la mayor inver-
sion extranjera asociada a la apertura petrolera
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mediante asociaciones estratégicas y capital de
explotacion de riesgo (US$1.100 millones), el mo-
derado repunte de la inversion no petrolera (US$300
millones), el mayor nivel de endeudamiento del
Estado para la financiacion de proyectos de de-
sarrollo econémico con entes multilaterales, y los
gastos sociales por US$500 millones. Por el lado
de los egresos de capital se prevé una amortizacion
de deuda ptblica petrolera por US$1.570 millones,
una amortizacion de deuda pdblica no petrolera
por US$1.932 millones y de deuda privada por
unos US$857 millones.

f. Reservas internacionales

En 1997, Venezuela acumulard reservas interna-
cionales netas por US$4.599 millones, con lo cual
las reservas internacionales netas al cierre de 1997
seran de US$16.870 millones, las mas altas en la
historia del pais. Las reservas totales se ubicaran en
US$19.419 millones, igualmente, un nivel histérico.
Por su parte, las reservas operativas cerrardn en
US$15.154 millones, equivalentes a 16 meses de
importaciones (Gréfico 5).

Grafico 5. RESERVAS INTERNACIONALES
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g. Tipo de cambio

Al 30 de junio de 1997, el tipo de cambio era de
Bs.487,75 por délar, superior en 2,36% al del
cierre de diciembre de 1996, cuando se ubicé en
Bs.476,50, y 3,99% superior al del mes de junio de
1996 (Bs.469,00). La revaluacién del bolivar es
esencialmente el resultado de la politica del go-
bierno de utilizar el tipo de cambio como ancla
para reducir el nivel de inflacion.

Teniendo en cuenta la posicién asumida por la
actual administraciéon en materia cambiaria, es de
esperar que se mantenga el esquema actual de
deslizamiento muy lento del tipo de cambio refor-
zado por una situacién de creciente acumulacién
de reservas internacionales. De esta forma, se prevé
que en 1997, el tipo de cambio oficial terminara el
afo alrededor de Bs.501,3 por ddlar, lo que implica
una devaluacién nominal de 5,2% en el afio. Por
su parte, el tipo de cambio promedio serd de
Bs.488,5 por ddlar, lo que indica una depreciacion
promedio de 17,1% respecto al promedio alcan-
zado en 1996.

3. Inflacion

Durante el primer trimestre de 1997, el compor-
tamiento de los precios mostré una tendencia hacia
la baja, con inflaciones de 2,6%, 2,3% y 1,6%,
respectivamente, en los tres primeros meses del
afo. Posteriormente, en los meses de abril y mayo,
la tendencia se revirti6 como consecuencia de los
ajustes en los precios de los servicios pablicos y el
aumento decretado en el salario minimo, el cual
debia pagarse mediante un bono puente a partir
de junio del presente ano. El primer semestre
termind con un inflacién de 14,5%, inferior en
47,8 puntos porcentuales a la acumulada hasta la
misma fecha el pasado afo. Por su parte, la inflacién
entre junio de 1996 y junio de 1997 fue de 43,45%,

64,7 puntos porcentuales menor que la registrada
un ano antes, de 108,12% (Gréfico 6).

De acuerdo con las estimaciones de MetroEco-
némica, en 1997 la inflacién serd cercana al 41,3%,
en tanto que la inflacién promedio serd de 52,4%.
La razén por la cual la inflacién no se va a reducir
mas en 1997 se debe a que todavia tienen que
hacerse algunos ajustes que quedaron pendientes
de 1996.

4. Tasas de interés

Durante los primeros cinco meses de 1997 se ob-
servé un movimiento de las tasas de interés hacia
abajo, tendencia que se viene observando desde el
mes de octubre de 1996. Tanto las tasas activas
como las pasivas se mantienen en niveles negativos
en términos reales.

Teniendo en cuenta las expectativas que se tienen
con respecto a la expansién de la liquidez durante
los préximos meses, se puede esperar que los
niveles de tasa de interés reales sigan presentando
valores negativos. De esta forma, aun cuando habra
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una presion sobre el sistema bancario al aumentar
la demanda de crédito por parte de las empresas
que deberdn hacer los pagos a sus trabajadores
contemplados en la Ley del Trabajo, presionardn
la liquidez, lo cual, debe mantener al menos los
niveles de tasas nominales actuales. Esto, y el
repunte inflacionario mantendrdn los niveles de
tasas de interés reales negativas. Asi, las tasas
pasivas y activas al cierre de 1997 estardn en 9.2%
y 19.5%, respectivamente, mientras que las tasas
promedio pasiva y activa serdn de 11% y 20.4%
respectivamente, lo cual significa tasas pasivas y
activas reales de -10.8% y -17.8%, respectivamente.

B. Perspectivas de la economia venezolana

1. Actividad econémica
a. Crecimiento

Para 1998 se estima que el Banco Central de
Venezuela mantendréd el tipo de cambio como
ancla para combatir la inflacion, lo que producira
una alta revaluacién de la moneda. Sin embargo,
la falta de disciplina fiscal y monetaria, y las expec-
tativas devaluacionistas ante los desequilibrios
macroeconémicos que se empezaran a presentar,
llevaran a una inflacion de dos digitos en este afio.

A esta situacion de expectativas devaluacionistas e
inflacionarias se suma el hecho que 1998 es afio
de elecciones presidenciales, legislativas y regio-
nales en Venezuela. Es muy posible que las expecta-
tivas con respecto al cambio de gobierno y/o
orientacion de la politica econémica presionen las
reservas internacionales, la inflacién y el tipo de
cambio haciendo insostenible el mantenimiento
del anclaje del tipo de cambio, sin que se haya
hecho la correccion necesaria en el nivel del gasto
publico y en el establecimiento de una politica
monetaria mas eficiente. Asi, en 1999, el nuevo
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gobierno tendrd que introducir una serie de medidas
tendientes a corregir los desequilibrios acumulados
ya mencionados.

En el presente escenario, el aiio de 1998 presentara
un crecimiento econémico alrededor de 4,4% para
la economia en su conjunto y de 4% para el sector
no petrolero. El crecimiento estard impulsado por
la demanda agregada, particularmente la del sector
publico, que impulsard la produccion. La tendencia
a la sobrevaluacion del tipo de cambio limitara el
crecimiento de las actividades que compiten con
la produccién externa, debido al abaratamiento
relativo de los bienes importados que compiten
con la produccién nacional. Igualmente, la sobre-
valuacion producird una pérdida de competitividad
de las exportaciones no petroleras, que afectara la
produccién nacional.

b. Petréleo

Entre los anos de 1998 a 2002, Venezuela registrara
una tasa de crecimiento de la produccion de pe-
tréleo de un 5% anual, y de 6% a partir del 2001,
dado que para ese afo se tiene previsto el comienzo
de las producciones adicionales provenientes de
los convenios de asociacion de la industria petrolera
venezolana.

En materia de precios, 1998 serd un ano de precios
a la baja, por cuanto persiste el interés de algunas
naciones que no pertenecen a la OPEP por aumentar
su nivel de produccién de crudos vy tratar de de-
pender lo menos posible del cartel petrolero. Adi-
cionalmente, es posible que en 1998 algo de la
produccioén represada de Irak sea liberada por parte
de las Naciones Unidas con el fin de permitir cierta
recuperaciéon econémica y social de esta nacion.
No obstante, si esta nacion persiste en sus inten-
ciones hostiles hacia los pueblos vecinos, la entrada
de Irak al mercado mundial podria posponerse. Se



prevé una caida de 3,7% en el precio externo del
petréleo en 1998. A partir de 1999, los precios
podrian recuperarse como consecuencia del
aumento de la demanda de importaciones netas de
las naciones industrializadas inducido por una
situacion de tendencia al crecimiento econémico
sostenido.

En 1988, Venezuela producird unos 3.2 millones
de barriles diarios de crudos y 3.4 millones de
hidrocarburos liquidos; exportara un promedio de
3.1 millones de barriles diarios de crudos y pro-
ductos a un precio promedio de exportacion de
US$15,7/b para unos ingresos por exportaciones
petroleras de US$17.694 millones en este afio.

2. Sector externo
a. Exportaciones petroleras

Desde el punto de vista de los volimenes de
exportacion de petréleo, el plan de inversiones de
laindustria petrolera prevé que todos los convenios
con asociaciones estratégicas y de exploracién a
riesgo garanticen la colocacién de los nuevos volu-
menes que se produzcan, a la vez que la planta de
refinacion mundial tiene suficiente capacidad para
permitir que Venezuela exporte crudos por encima
de la tasa de produccién. De esta forma, para el
periodo 1998-2002 se estiman ingresos petroleros
acumulados por exportaciones petroleras de mas
de US$100.000 millones, para un promedio anual
del orden de US$20.700 millones, los cuales
sustentaran las necesidades de inversion propia de
la industria, sin sacrificar la participacién de la
industria petrolera en los ingresos fiscales.

b. Exportaciones no tradicionales

Las exportaciones no tradicionales descenderan
en 1998 en una magnitud cercana al 7,6%, para

ubicarse en US$3.641 millones debido a la
sobrevaluacion del tipo de cambio prevista en el
presente escenario para este afio. Para los demds
anos, del 1999 al 2002, si el pais regresa a un
esquema en donde el tipo de cambio mantiene la
competitividad de las exportaciones, es posible
que se recupere la capacidad exportadora de las
empresas venezolanas. Se estima que si esto se
produce, la tasa de crecimiento anual de las expor-
taciones no petroleras podria llegar al 10%.

c. Importaciones

El crecimiento moderado de la actividad econémica
impulsado por la inversién extranjera y la inversién
publica junto con el mantenimiento de altos niveles
de revaluacién real del tipo de cambio presentes
en este escenario, impulsaran la demanda de impor-
taciones en 1998. Se prevé un crecimiento de las
importaciones en délares de 39,4%, con lo cual el
valor en el ano serd de US$16.277 millones.

Para 1999, en el marco de una correccién cambiaria
absoluta, con un estancamiento de la actividad
econémica, y con niveles de inversién petrolera
moderados, las importaciones se reduciran para
ubicarse por debajo de los US$13.500 millones.
Posteriormente se estima que el mayor crecimiento
economico esperado para el afio 2000 y siguientes,
junto con los crecientes volimeries de inversion
asociados a la recuperacion, las importaciones
creceran alrededor del 17% anual.

d. Balanza comercial y cuenta corriente

En 1998, el saldo de la balanza comercial serd de
US$5.058 millones, US$4.725 millones menor que
el proyectado para 1997, como consecuencia del
alto crecimiento de las importaciones frente al vir-
tual estancamiento de los ingresos por exporta-
ciones. Si se mantiene la tendencia hacia la revalua-
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cion real, es posible que en 1999 se registre una
balanza comercial negativa. No obstante, con la
aplicacion de los ajustes cambiarios, fiscales y
monetarios que se ven venir, la balanza comercial
podria repuntar nuevamente producto de una
elevacion de las exportaciones, y un descenso de
las importaciones.

En 1998, la tendencia a la sobrevaluacién real de
la moneda aumentard la demanda por importacio-
nes de servicios y viajes que creceran a un ritmo
similar al de las importaciones, mientras que las
entradas de ingresos producto de las inversiones se
reduciran fuertemente, ya que es posible que los
inversionistas prefieran mantener sus intereses y
dividendos en el exterior a la espera de una medida
que corrija la sobrevaluacion. Asi, se prevé un sal-
do negativo de US$3.195 millones en la cuenta
corriente, equivalente a 5.7% del PIB para 1998.

e. Cuenta de capital

Durante 1998, el saldo de la cuenta de capital
revertird la tendencia alcanzada en 1997 al mostrar
un nuevo saldo negativo. El ritmo de inversiones y
privatizaciones continuard aunque a tasas signifi-
cativamente menores, debido a que los inversio-
nistas demoraran los flujos de inversion. Adicional-
mente en 1998, Venezuela deberd realizar mayores
pagos por amortizacién externa asociados al inicio
de la cancelacion del capital de la deuda de los
Bonos Brady. Frente a este conjunto de circunstan-
cias se prevé un saldo negativo en la cuenta de
capital de US$1.845 millones.

f. Reservas internacionales
Con las amortizaciones de préstamos provenientes

del FMI por financiamiento de reservas se produ-
cird una caida en las reservas internacionales cerca-
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na a US$5.497 millones. No obstante, en virtud de
la alta acumulacién de reservas prevista para 1997,
las reservas internacionales mantendrian en 1998
un nivel todavia elevado, ubicdndose las brutas en
unos US$13.665 millones, mientras que las netas
alcanzarian unos US$11.573 millones y las opera-
tivas estarian en el orden de los US$9.358 millones.

g Tipo de cambio

Durante 1998 se mantendra el esquema de bandas
cambiarias con una variacion minima de 10%
puntual durante ese afo, consistente con los su-
puestos cambiarios del gobierno en el presupuesto
nacional. A partir de 1999 es probable que la
nueva administracién mantenga los programas de
liberalizacion econémica y apertura iniciados en
1996 por la presente administracion, aunque,
adoptara una serie de medidas econémicas dirigidas
a corregir las distorsiones que se hayan acumulado
en el drea macroeconémica, asi como a profundizar
los cambios estructurales e institucionales que re-
quiere la economia. De esta manera, es de esperar
que se produzca un ajuste de cierta magnitud en el
tipo de cambio que a su vez determinard un creci-
miento de la inflacién, quebrando asi el descenso
que se prevé hasta 1998. De ahi en adelante, bajo
los supuestos de austeridad y disciplina fiscal y
monetaria, la tasa de inflacién y, por ende, la
variabilidad del tipo de cambio, deberian reducirse
definitivamente.

De acuerdo con lo antes dicho, el tipo de cambio
al final de 1998 podria ubicarse en unos Bs.550
por ddlar, lo que presenta una devaluacion nominal
de tan s6lo 10% en dicho afio, mientras que el tipo
de cambio promedio estaria en niveles cercanos a
Bs.525 por délar, lo que determina una depre-
ciacion promedio de 7,6% respecto al promedio
de 1997.



3. Inflacion

Durante 1998 es de esperar que la tasa de inflacién
tienda a caer, ya que para ese afo no tendran que
repetirse los ajustes de 1997. Se mantendra cierto

desfase en los ajustes que corresponden a los
precios de los bienes y servicios publicos. De esta
forma, la estimacién de MetroEconémica para la
inflacién en 1998 es de 32,7%, y de 37,1% para la
inflacién promedio.
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