-.‘ FEDESARROLLO

Impacto macroecondmico del Proyecto de Modernizacion de la
. , -1
Refineria de Barrancabermeja

Investigador
Felipe Castro

Asistentes de investigacion
David Contreras
Laura Tamayo

Junio, 2013

! Un agradecimiento especial a la firma PCIB Process Consultants Inc y a Ecopetrol S.A. por sus valiosos
comentarios y continua retroalimentacion en la elaboracion de este estudio. Los autores también agradecen a
Mauricio Olivera, Tatiana Aguilar, Alex Cafias, Claudia Quintero, Jaime Ramirez y Daniel Wills por sus
aportes a versiones anteriores de este trabajo.



-.‘ FEDESARROLLO

Contenido

[0} oo [V olo] o] o H PR PPRP 4

1. SUPUESTOS BENEIAIES .ueiiiiiiiiieieiiiee ettt e e s st e e e e bae e e e sabaeeesssraeeesnnnreeeas 5
1.1.  Supuestos especificos sobre la ejecucidn del PMRB..........ccccccevvviieeeiniiieeesniieenn. 5

1.1.1  Sectores afectados por la ejecucion del PMRB en el analisis de MEGC de
(Yo [<TY= T o] 1 Lo TR 6

1.1.2  Sectores afectados por la ejecucion del PMRB en el analisis de

ENCAENAMIENTOS ...ceiiiiiiiiiiee ettt s e s sb e sna e s aneeesneees 8

1.2. Supuestos especificos de la refineria modernizada..........cccccceevcviveeiiciieeeecnneenn. 9

2. Analisis mediante el Modelo de Equilibrio General...........ccccoeoiiieieciieee e, 12
2.1  Ejecucién del PMRB y su efecto macroeconimico.........ccceeveeeeecvieeeeecnveeeescnnnnn. 13
2.2 Unarefineria modernizada y sus efectos macroecondmicos...........cccccevveeeecunnnnn. 16
3. Encadenamientos SeCtOriales........oociiiiiiiiiiiiiiiiecic e 19
3.1 Encadenamientos de la refineria de Barrancabermeja ..........ccccccvvveeenieeennnne. 19

3.2 Impactos de la ejecucion del PMRB ........cooeiiiiicciiiiieeee e 22

3.3  Efecto de una refineria mas moderna en funcionamiento...........ccceceervveennneen. 27

A, CONCIUSIONES. ...ciiiiiiiiiiie ettt et e st st e s eab e s ba e snreesneees 32
23] o] [ToT=d = - SRR 33



-.‘ FEDESARROLLO

Renuncia de los Consultores:

Este trabajo es producido por la Fundaciéon para la Educacién Superior y Desarrollo
(Fedesarrollo). Los hallazgos, interpretaciones y conclusiones expresadas en el mismo no
son responsabilidad de Ecopetrol. Fedesarrollo ha actuado con diligencia en la elaboracién
de este informe pero no se hace responsable por la verificacién de la informacién
proporcionada por Ecopetrol y terceros. Por lo tanto, Fedesarrollo y Ecopetrol no asumen
ninguna responsabilidad por cualquier pérdida resultante producto de errores, omisiones
o falsedades generadas a terceros.

Cualquier recomendacidn, opiniéon o hallazgo que esté en el Informe estd basada en
circunstancias y hechos que se observaron durante el momento en que Fedesarrollo
realizé el Informe. Cualquier cambio en dichas circunstancias o hechos sobre los cuales se
basa este reporte afectan adversamente las recomendaciones, opiniones o hallazgos
contenidos en el mismo.

Este trabajo ha sido preparado por peticién del Ecopetrol. El uso del mismo por parte de
terceros sélo estard autorizado bajo consentimiento de Fedesarrollo y Ecopetrol y sera
utilizado bajo el propio riesgo de la persona solicitante. A su vez, Fedesarrollo y Ecopetrol
no aceptaran ningun cargo de responsabilidad proveniente de la tercera persona que use
este trabajo.
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Introduccion

El Proyecto de Modernizacién de la Refineria de Barrancabermeja (PMRB) a la fecha
completa mas de dos afios de ejecucion desde su inicio de operaciones en 20117% La
ejecuciéon del PMRB y la puesta en operacidn de una refineria modernizada tendra efectos
directos en el sector y en la economia del pais. Con el objetivo de identificar los efectos a
nivel nacional, Fedesarrollo por medio del presente estudio mide el impacto
socioecondmico generado por el PMRB en la economia colombiana.

El estudio presenta los resultados de una serie de ejercicios que apuntan a cuantificar el
impacto del PMRB a través del Modelo de Equilibrio General de Fedesarrollo (MEG) y con
ayuda de la Matriz de Contabilidad Social se cuantifican los encadenamientos con otros
sectores de la economia. Las estimaciones realizadas a partir de estas dos metodologias se
realizaron a partir de la informacién disponible al momento de realizar el estudio, en
particular la relacionada con los avances del PMRB y la estructura econdmica nacional por
parte de Ecopetrol y el DANE respectivamente.

Este documento se divide en cuatro secciones adicionales a esta introduccidn. La primera
seccidn presenta los supuestos generales, los cuales estan directamente relacionados con
la programacion financiera y operativa de la ejecucién del PMRB y el impacto permanente
de la refineria modernizada sobre la economia colombiana. La segunda seccidn presenta
los supuestos metodoldgicos y los resultados del analisis elaborado a través del MEGC de
Fedesarrollo. La tercera seccion presenta los supuestos metodoldgicos y los resultados del
analisis de encadenamientos sectoriales. Finalmente la cuarta seccidn presenta un
resumen de las principales conclusiones del estudio.

’> EI PMRB fue aprobado en cuanto a su inversion en 2011. Sin embargo es importante aclarar que dicho
proyecto aun requiere de una resancién por parte de la Junta Directiva de Ecopetrol.
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1. Supuestos generales

Esta seccidn presenta los supuestos utilizados para modelar los impactos del PMRB.
Dichos supuestos se dividen en dos: un primer grupo incluye los supuestos de la
programacién financiera y operativa de la ejecucidon del proyecto, mientras que un
segundo grupo presenta los supuestos relacionados con la entrada en operacion de la
refineria modernizada.

1.1. Supuestos especificos sobre la ejecucion del PMRB

A la fecha se estima que el PMRB demandara una inversidén de recursos que oscila entre
$4.900 y $6,000 millones de ddlares. De estos recursos se estima que el 35,3% seran
invertidos directamente en Colombia mientras que los restantes se invertirdn en bienes y
servicios en el exterior. Asimismo, la distribucién sectorial de la inversidon a realizar en el
pais se distribuira en diferentes sectores (ver Grafico 1).

La ejecucién del PMRB también requiere de la contratacion de mano de obra en Colombia,
ya sea directamente con la compafiia o a través de sus contratistas, lo cual se estima
podria representar el 28,2% del presupuesto. La inversidn en hogares se midié a través de
un choque de demanda al sector de “hogares” para los efectos inducidos; aquellos que
aumentan el ingreso disponible a través de mayor empleo y por ende el gasto de los
hogares en bienes de consumo.

Grafico 1. Distribucion estimada por rubro en Colombia de la inversion del PMRB
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Fuente: Célculo de los autores basados en PMRB - Estimado de inversiones y de distribucion de origen.
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En cuanto a la programacion relacionada con la ejecucion del proyecto, el Grafico 2
presenta la programacion financiera y de desembolsos estimada para el PMRB®. Con base
en dicha programacion se construyeron los choques que afio a aiio afectaron las funciones
de inversion sectorial. De acuerdo a lo previsto inicialmente, se espera que la mayor
cantidad de recursos se ejecuten en el periodo 2015-2017* cuando se realicen buena
parte de las inversiones en construccidén, maquinaria, equipo y mano de obra.

Grafico 2. Programacion financiera para la ejecucion del PMRB
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Fuente: Célculo de los autores basados en PMRB - Estimado de inversiones y de distribucion de origen.

1.1.1 Sectores afectados por la ejecucion del PMRB en el andlisis de MEGC de
Fedesarrollo

De acuerdo con la informacidn del proyecto, y con el fin de evaluar su impacto sobre otras
ramas de la economia, se construyd una correlativa entre el estimado de las inversiones
de la ejecucién del PMRB y los sectores econdmicos incluidos en cuentas nacionales del
2007. La correlativa se presenta en el Cuadro 1.

® Se asume que la programacion financiera de todo el proyecto es similar a la programacién financiera de los recursos
que seran invertidos en Colombia..

* Para efectos de calculo, los desembolsos realizados durante el periodo 2006-2011 fueron acumulados en el afio 2012.
Es por eso que este afio presenta un progreso en la ejecucién financiera tan alto. Esta programacién es indicativa y
puede cambiar a partir de la aprobacion requerida por parte de la Junta Directiva de Ecopetrol.
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Cuadro 1. Clasificacion de la inversion del PMRB por sectores de acuerdo a Cuentas
Nacionales de 2007.

Categoria Sector de la SAM Porcentaje del rubro (%) |

Equipos Equipo de transporte y maquinaria y equipo. 2,15
. Construccion de obras civiles y servicios de
Materiales arrendamiento de equipo con operario. 13,64
Mano de Obra Salarios. 33,42
Ingenieria -
Otros servicios.

Owner’s Cost 19,24
AlU+Contingencia+ Servicios de intermediacién financiera, de seguros 2231
Escalacion y servicios conexos. ’
Impuestos Gobierno. 9,23

Fuente: Cdlculo de los autores basados en PMRB - Estimado de inversiones y de distribucién de origen.

Ademas de esto, es necesario suponer una senda de crecimiento para el crecimiento del
PIB y los demds macro-fundamentales. El Grafico 3 y el Grafico 4 muestran las ultimas
proyecciones de Fedesarrollo para el crecimiento del PIB y la TMR de délar en el pais,
respectivamente.
Grafico 3. Proyeccion de crecimiento del PIB de Colombia para el periodo 2013-2021.
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Grafico 4. Proyeccion del promedio anual de la Tasa Representativa del Mercado de
dodlares para Colombia en el periodo 2012-2021.
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Fuente: Fedesarrollo.

1.1.2 Sectores afectados por la ejecucion del PMRB en el analisis de
encadenamientos

El andlisis de encadenamientos sectoriales se alimenta de cuentas nacionales del 2010. En
ese sentido, la diferencia entre cuentas nacionales del 2007 y 2010 radica en el nimero de
sectores contabilizados. En particular, mientras que la version del 2007 de cuentas
nacionales contabiliza un total de 23 sectores, la versién de 2010 contabiliza 61.

En consecuencia, se presenta una correlativa en el Cuadro 2 construida para cuentas
nacionales del 2010, la cual sirve para evaluar el impacto de la ejecucion del PMRB sobre
otras ramas de la economia.
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Cuadro 2. Clasificacion aproximada de la inversion PMRB por sectores para la estimacion
de impactos (%).

Categoria Sector de la SAM Porcentaje del rubro (%) ‘
. . L . 2,0
Equipos Equipo de transporte Y maquinaria y equipo.
Materiales Construcc?én de obras'civiles y servici'os de 17,2
arrendamiento de equipo con operario.

Mano de Obra Salarios. g
Ingenieria

g - Otros servicios 30,2
Owner’s Cost
AlU+ Contingencia+ Servicios de intermediacion financiera, de seguros y 137
Escalacion servicios conexos. ’
Impuestos Gobierno. 84

Fuente: Célculo de los autores basados en PMRB - Estimado de inversiones y de distribucidén de origen.

1.2. Supuestos especificos de la refineria modernizada

Otro efecto adicional a la ejecucion del PMRB que debe ser tenido en cuenta es la entrada
en operacién de la refineria modernizada. Tener una refineria mas eficiente y con mayor
capacidad de carga de crudo genera también efectos positivos sobre la economia
colombiana, particularmente a partir de un crecimiento en el sector de refinados.

Para estimar este segundo efecto es necesario hacer algunos supuestos que se muestran a
continuacion. En primer lugar, es necesario establecer qué proporcién de la informacién
sobre produccion de refinados de petréleo disponible en Cuentas Nacionales se debe a la
Refineria de Barrancabermeja. Luego, se debe cuantificar el cambio tecnoldgico y el
cambio en la carga promedio diaria de la refineria; es decir, estimar el aumento en el valor
de la produccién que se deriva de la modernizacion.

Para establecer la proporcién de la produccién de refinados que es aportada por la
Refineria de Barrancabermeja se utilizé informacion oficial sobre las cargas de las
Refinerias de Barrancabermeja y Cartagena (Véase el Cuadro 3) y las proyecciones que se
tienen de las mismas para el periodo 2013 y 2021.

La carga de Barrancabermeja en 2013 es de 196 mil barriles diarios (71,08%) mientras que
Cartagena solo produce, 80KBD (28,92%). Estas participaciones permiten dimensionar de
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forma correcta el efecto de la refineria modernizada dentro de su categoria y en la
economia nacional para el presente afio.

Cuadro 3. Participacidn y carga total de cada refineria.
300
250

150

100

Miles de Barriles diarios

50

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

== Barrancabermeja == Reficar

Fuente: Cdlculos de Fedesarrollo con base en supuestos de Ecopetrol.

No obstante, teniendo en cuenta el impacto que tendran los proyectos de
modernizaciones de ambas refinerias en el mediano plazo, es necesario tener en cuenta
las participaciones proyectadas a 2021.

En promedio, durante los préoximos 7 afios, la refineria modernizada de Barrancabermeja
consumird el 57,2% de las cargas de hidrocarburos destinadas a la produccidon de
refinados. Bajo este supuesto, se calcularon los choques en producciéon, consumo de
insumos y aportes de capital y trabajo que representa la modernizaciéon teniendo en
cuenta el tamafo relativo de la refineria a futuro en su sector.

El cociente estimado de la senda de los valores de producciéon entre 2015 y 2021
estimados por Ecopetrol se utiliza como base para expandir a través del valor de
produccién los efectos de la refineria modernizada. Con base en la anterior premisa, el
Cuadro 4 muestra los cambios marginales producidos por la modernizacion de la refineria,
los cuales fueron computados en el cdlculo elaborado segun la metodologia empleada.
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Por ultimo, en todas las modelaciones se asumié que el precio de la gasolina es regulado y
su diferencia con el precio de mercado es financiada por el gobierno.

Cuadro 4. Efectos marginales estimados para la refineria modernizada 2013-2021. (%)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Valordeventasderef. .11% -04% 1,4% -49% 29,0% 20,6% 2,4%
Fuente: Calculo de los autores basados en PMRB. Estimado del valor de ventas de refinados y

cargas diarias.

11
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2. Andlisis mediante el Modelo de Equilibrio General

Los MEGC son conjuntos de ecuaciones con sentido econdmico que buscan representar el
funcionamiento de la economia de un pais. Usan datos reales para estimar cémo
reacciona la economia como un todo ante cambios tecnoldgicos, reformas de politica u
otros choques que modifiquen su funcionamiento general. Estos modelos son
ampliamente utilizados para la evaluacién de politicas y proyectos pues no se limitan a
analizar sus efectos directos sino que, al analizar las interrelaciones entre todos los
mercados de la economia, sacan a la luz efectos indirectos de los proyectos mucho mas
sutiles y dificiles de prever. Otra de sus ventajas es que, al estar calibrados a la realidad
econdmica permiten cuantificar los efectos macroeconémicos del choque®.

La estimacion de los impactos a partir del MEGC se divide en dos etapas. La primera mide
los impactos estimados de la ejecucién del presupuesto del PMRB, mientras que el
segundo cuantifica los efectos de una refineria modernizada. A continuacién se presenta
en detalle los resultados para cada uno de estos analisis.

Un elemento clave en los MEGC es la forma en que se cierran los mercados para la
estimacion de los efectos macroecondmicos. En ese sentido, la forma en la que se financia
el proyecto determina dichos cierres. Calculos gruesos estiman que un 80% de los
recursos para financiar el proyecto vendran del exterior y el 20% restante se financiard
con recursos internos®.

Con el fin de acercarse lo mas posible a la realidad colombiana y a lo que sera el PMRB, es
necesario definir los cierres macroeconémicos de los tres mercados: el fiscal, el externo y
el privado, de la siguiente manera:

e Siguiendo la propuesta de la Regla Fiscal que esta en este momento en curso en el
Congreso, el balance fiscal del Gobierno Central es exdgeno, se mantiene
constante, y se alcanza con un esquema de impuestos enddgenos. Es decir, la
ejecucion del PMRB no tiene efectos, ni positivos, ni negativos, en el balance del
Gobierno Central, quien se encarga de equilibrar sus finanzas a través de ajustes
en ingresos o gastos.

5 el s .. ST ;. ,pe
No obstante, los modelos de equilibrio general se limitan a un andlisis econdmico. En este caso especifico,
se dejan de lado otro tipo de efectos del PMRB tales como los de caracter ambiental.

¢ se presentaran los escenarios extremos en que la totalidad del proyecto se financia internamente, vy el
escenario en el que la totalidad se financia externamente.

12
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e Latasa de cambio es flexible y es la que equilibra la balanza de pagos.
e La inversidon privada es exdgena, y es impulsada por el PMRB en un 20% con
recursos internos (i.e. ahorro disponible) y en un 80% por recursos externos.

2.1 Ejecucion del PMRB y su efecto macroecondémico.

La ejecucion del PMRB se modelé como un conjunto de choques de inversidn en los
sectores que recibirian inversiones durante la ejecucién del proyecto y que fueron
identificados en la seccién anterior (Véase Cuadro 5). Los choques siguen el flujo estimado
de desembolsos planteado por el Plan de Ejecucion del Proyecto (PEP)’.

El Cuadro 5 presenta la diferencia de crecimiento entre el escenario con y sin proyecto
para el periodo 2013-2020, afio en que se estima estard terminado el proyecto. Es
necesario resaltar que este cuadro tiene como base implicita el aflo 2007, debido a que
este es el afio para el que estdn disponibles las matrices insumo del MEGC de
Fedesarrollo. Sin embargo, el modelo estima los efectos entre el 2012 y el 2020.

Los efectos mas importantes de la ejecucién del PMRB provienen de los recursos de
inversién inyectados en la economia (entre 1,78 y 2,1 billones de délares). Para modelar
dichos efectos, se supuso que el 80% de los recursos invertidos en el proyecto
provendrian del exterior, lo que implicaria una monetizacidon considerable de ddlares a
pesos y sus respectivos efectos cambiaros y sobre la balanza comercial. A su vez, la
importacion de maquinaria comprada por Ecopetrol en el exterior tendra un efecto
contable importante sobre las importaciones. Como consecuencia de lo anterior, se
observaria una caida en la cuenta corriente (exportaciones menos importaciones).

El aumento estimado del PIB producto de la ejecucion del PMRB es de aproximadamente
0,2%. Tal efecto es el resultado de un incremento en la inversién sectorial, lo que
repercute en un aumento de la demanda por bienes, servicios y mano de obra, y que trae
por consecuencia un aumento en el consumo y la inversion. Lo que queda de esta seccién
se dedica a comentar en mayor detalle los efectos macroeconémicos mds importantes.

" Es decir que se supone que el componente de inversion interna se distribuye igual que la inversion total.

13
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Cuadro 5. Efectos estimados producidos por la ejecucion del PMRB para el escenario
80-20 (2013-2020).

ELE] ][ 2012-BaU*  2020-BaU* 2020-PMRB* % dif acum.
PIB Real 524,1 760,5 761,9 0,2
Consumo 329,8 477 484,3 1,5
Inversion 135,8 189,5 191,9 0,8
indice de Tasa de Cambio Real 1,0 1,096 0,988 -1,2
Exportaciones 85,1 123,1 121,4 -1,4
Importaciones 113,4 155 166,4 7,3

Fuente: autores, basado en el modelo de equilibrio general computable de Fedesarrollo y datos de
Ecopetrol. *En precios constantes de 2007

- Produccion.

Segun cdlculos de Fedesarrollo, la modernizacion de la refineria aumenta la produccion de
la economia y por consiguiente el ingreso disponible de los colombianos. Recuérdese que
el choque estimado se hace con base en el flujo de desembolsos estimado en el Plan de
Ejecucion del Proyecto, el cual prevé inversiones entre 2013 y 2020. Se estima que el
mayor efecto se de en 2017, afio en el que se calcula que el PIB crezca 3 puntos bdsicos
por encima del que seria su crecimiento en ausencia del proyecto. Para todos los afios, el
crecimiento en el escenario con proyecto es mayor al escenario sin proyecto, y la
diferencia varia entre 1y 3 puntos bdsicos.

- Consumo

El efecto neto estimado sobre el consumo es positivo. Sin embargo, es importante decir
gue este efecto depende de la forma en que se financie el PMRB. Si se utilizan recursos
internos, es decir, ahorro nacional, el consumo se reduciria. Si el PMRB se financia con
recursos externos, el consumo aumentaria.

Como lo muestra el Grafico 5, en el escenario en que la modernizacién se financia
Unicamente con ahorro interno, se prevé una leve caida en el consumo privado. La caida
se da porque el mayor requerimiento de ahorro para financiar la inversién reduce el
ingreso disponible para consumo de los hogares. Se sigue de ahi que hay un efecto
negativo, el cual se espera afecte el consumo, aunque no en una cuantia importante
(0,37%). Por el contrario, cuando el capital proviene del exterior, los hogares no se verian
presionados a consumir menos. Por el contrario, aumentarian su consumo debido a los
mayores ingresos disponibles (2,0%). El escenario real se encuentra entre los dos
extremos. Es decir, el consumo de los hogares presenta un crecimiento debido al mayor
ingreso disponible debido a los recursos traidos del exterior para financiar el PMRB.

14
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Grafico 5. Efectos estimados sobre el consumo producido por la ejecucion del PMRB
(Acumulado-Con respecto al BaU)
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Fuente: autores, basado en el modelo de equilibrio general computable de Fedesarrollo.
- Tasa de cambio y cuenta corriente

La otra cara de los efectos estimados estd dada por la tasa de cambio. Se estima que un
financiamiento externo aumente la demanda de moneda local, lo que presiona al alza la
tasa de cambio. Como se mostré en el Cuadro 5, la revaluacién bajo el escenario base (i.e.
80-20) es de aproximadamente el 1,2%. Como el peso gana valor frente el ddlar, las
exportaciones se reducen y las importaciones aumentan, generando un deterioro en la
cuenta corriente del pais.

El Grafico 6 presenta las magnitudes de los efectos estimados bajo este escenario y bajo
los dos escenarios del analisis de sensibilidad. Se estima que si el proyecto se financiara
enteramente en el exterior, las exportaciones caerian 9,0% mientras que las
importaciones aumentarian 1,6%. Si por el contrario un 20% de los recursos provinieran
de capital local, se estima que la caida en las exportaciones se reduciria al 0,1% vy el
aumento en importaciones a 0,6%. Noétese que en el caso en que todo el financiamiento
sea interno, los efectos sobre la cuenta corriente seran casi nulos (como era de esperar).

15
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Grafico 6. Efectos estimados sobre la Cuenta Corriente frente a BaU.
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Fuente: autores, basado en el modelo de equilibrio general computable de Fedesarrollo.
- Cuentas fiscales

Toda la modelacion se hace bajo el supuesto de que el déficit fiscal se mantiene constante
como porcentaje del PIB. Por lo tanto las sendas de ingresos y gastos no difieren en los
escenarios con y sin modernizacién de la refineria.

Para resumir, se estima que el PMRB tendrd un efecto positivo y pequeno sobre el
crecimiento. Sin embargo, los exportadores se podrian ver afectados. Este escenario se
puede reducir en la medida en que una parte del financiamiento se haga con capital
interno.

2.2 Una refineria modernizada y sus efectos macroeconémicos

La entrada en operacién de una refineria mas moderna tienen efectos positivos sobre la
economia. Lo anterior teniendo en cuenta que una refineria mas moderna implica un
cambio tecnoldgico que impacta la produccion de refinados en el pais. Esto es importante
porque los refinados del petréleo son consumidos por la gran mayoria de sectores de la
economia.

El Cuadro 4 muestra los choques calculados que fueron computados en el MEGC. Dichos
choques (Véase la Seccion 1.2) fueron elaborados teniendo en cuenta los efectos
relacionados con la capacidad de carga diaria de petréleo que la refineria modernizada
soportard y la capacidad de produccién de productos refinados con mayor valor agregado
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siguiendo el esquema de produccidn descrito en las matrices de contabilidad social del
DANE. En ese sentido, los dos efectos mencionados fueron introducidos en los parametros
relacionados en el MEGC para que se realizaran los cdlculos respectivos de acuerdo al
sistema de ecuaciones econdmicas que se asemejan a la estructura productiva, de
consumo e inversion de la economia colombiana.

Brevemente, el Cuadro 6 muestra que el efecto estimado de una refineria mas moderna
funcionando seria del 2,0% por encima del crecimiento pronosticado sin la modernizacién
de la misma.

Cuadro 6. Cuadro resumen. Comportamiento estimado de las principales variables
macroecondémicas. Variacion acumulada a 2021 (%).

2013 BaUu* 2021 BaU* 2021 PMRB* % dif

PIB Real a Precios de Mercado 512,6 790,9 806,8 2,0
Exportaciones 94,4 131,8 143,5 8,9
Importaciones 112,6 147,1 144,9 -1,5
Ingreso del Gobierno 136,6 192,5 196,4 2,0
Impuestos, transferencias y dividendos de 30,4 38,1 38,9 1,0
Ecopetrol al GNC

Impuestos e ingresos del resto de Ila 106,2 154,4 157,5 1,0
economia

Gasto del Gobierno 149,8 215,8 220,1 2,0

Fuente: autores, basado en el modelo de equilibrio general computable de Fedesarrollo y datos de
Ecopetrol. *Billones de pesos a precios constantes de 2007.

La modernizacién de la refineria también trae efectos positivos sobre la balanza comercial.
Esto se debe a que la refineria modernizada permite suplir en mayor medida la demanda
interna por diésel, reduciendo asi las cargas importadas del extranjero, las cuales son
necesarias actualmente para suplir el mercado local. A su vez, las exportaciones sufren un
aumento considerable a causa del mayor valor de los productos refinados con potencial
exportador y debido también al mejoramiento de los términos de intercambio en sectores
no necesariamente relacionados con el petroquimico.

En cuanto al balance fiscal del Gobierno Nacional Central es importante recordar que
dado los supuestos del modelo (Véase la seccion 2.1), dicho balance es exdgeno, se
mantiene constante, y se alcanza con un esquema de impuestos enddgenos. En ese
sentido, el Cuadro 6 muestra un crecimiento de los ingresos y gastos del gobierno en un
2,0%. Este efecto se debe principalmente al incremento en la actividad econémica
producto de la modernizacién de la refineria y su correspondiente aumento en el recaudo
y gasto de los impuestos.
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En términos del origen de los nuevos ingresos recaudados por concepto de impuestos, se
estima que Ecopetrol aportara un 1,0% debido al pago de dividendos, impuestos (renta,
ICA, etc) y transferencias hacia el gobierno nacional central. Esto en consonancia con los
efectos esperados por el aumento de la utilidad bruta en el Balance de Pérdidas vy
Ganancias de la compaiiia, el pago correspondiente de impuestos y las transferencias al
gobierno producto del pago de dividendos. El restante 1,0% se estima sera aportado por
el resto de la economia y provendra de la nueva actividad econémica asociada a los
sectores beneficiados con la modernizacion de la refineria y su respectiva carga
impositiva.

Como se explicé arriba, el gasto crece de tal forma que mantiene el balance fiscal.
Modelar los beneficios de ese nuevo gasto gubernamental se encuentra fuera de la
capacidad del modelo debido principalmente a los procesos politicos y de decisiones que
rodea la elaboracion del presupuesto nacional en el Congreso de la Republica. Sin
embargo, es importante mencionar que estos nuevos recursos, utilizados diligentemente
pueden beneficiar variables asociadas a la distribucién del ingreso y las condiciones de
vida de la poblacién.
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3. Encadenamientos sectoriales

Los encadenamientos hacia atrds estan relacionados con el estimulo que genera un sector
particular como los refinados sobre los niveles de produccién de sus proveedores y el
resto de sectores de la economia. También permiten estimar el tamafio relativo de las
cadenas productivas y los efectos esperados de choques a los eslabones.

En general los encadenamientos se interpretan de acuerdo a la magnitud de sus
multiplicadores; el nimero de veces que se amplifica una unidad adicional inyectada en el
sector de interés sobre las estructuras de demanda y oferta relacionadas.

A continuacién se muestran las estadisticas generales de la contribucién de la refineria de
Barrancabermeja, sus encadenamientos hacia atras y sus efectos multiplicadores sobre la
economia colombiana. Dichas estadisticas reflejan la realidad actual de la refineria y no
tienen en cuenta la ejecucién del PMRB. Posteriormente, se cuantifica el impacto de la
ejecucién del proyecto, asi como de la entrada en operacién de la refineria modernizada.

3.1 Encadenamientos de la refineria de Barrancabermeja

El estimulo que genera la refineria de Barrancabermeja sobre la produccién de sus
proveedores directos, asi como de estos Ultimos sobre sus propios proveedores, hogares y
gobierno para 2010 asciende a los $11,6 billones de pesos. La discriminacion de este rubro
por sector de origen, es decir los encadenamientos directos hacia atras en consumo
intermedio, se pueden observar en el Cuadro 7.

La demanda de la refineria a sus proveedores directos muestra una gran concentracion. La
refineria hace uso intensivo de petréleo crudo para su produccién, el cual representa el
71% de su demanda total por insumos. Adicionalmente, demanda productos dentro del
sector de carbon, transporte y refinados que representan el 9,8%, 8,7% y 2,0% (Véase
Grafico 7).
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Cuadro 7. Principales encadenamientos directos hacia atras en consumo intermedio

(Miles de millones de pesos 2010)

Sector Consumo intermedio (%)
Petréleo crudo, gas natural y minerales de uranio y torio 6.113 71%
Carbén mineral 840 10%
Servicios de transporte por via acuatica 742 9%
Productos de la refinacién del petréleo; combustible nuclear 172 2%
Servicios de reparacion de automotores, de articulos 152 2%
personales y domésticos ?
Servicios de alojamiento, suministro de comidas y bebidas 116 1%
Energia eléctrica 111 1%
Servicios de intermediacién financiera, de seguros y 68 1%
servicios conexos ?
Sustancias y productos quimicos 67 1%
Servicios a las empresas excepto servicios financieros e
. e 38 0%
inmobiliarios
Total 11.646 71%

Fuente: Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010

Grafico 7. Encadenamientos directos hacia atras en consumo intermedio, participacion.

Petréleo crudo, gas natural y minerales de uranio y torio 71%
Sustancias y productos quimicos
Productos de la refinacion del petréleo; combustible...
Servicios de intermediacidn financiera, de seguros y...
Servicios a las empresas excepto servicios financieros e...
Carbon mineral
Servicios de transporte por via acuatica
Servicios de alojamiento, suministro de comidas y...

Energia eléctrica

Servicios de reparacion de automotores, de articulos...

Fuente: Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010

20



..‘ FEDESARROLLO

Por otro lado, el valor agregado8 gue genera la Refineria de Barrancabermeja asciende a
$9,2 billones y representa un 48% de la produccién del sector y un 1,8% del total de valor
agregado de la economia. Como se puede detallar en el Grafico 8, las remuneraciones al
capital tienen la mayor participacion por 94,3% lo cual evidencia que este sector es
bastante intensivo en capital. El factor trabajo representa tan solo el 4,5% del valor
agregado y los impuestos a la produccién alcanzan tan solo el 2,1% ‘restante.

Grafico 8. Composicion del valor agregado

4,5% 2,1%

B Remuneracién al capital

B Remuneracién a los
asalariados

Impuestos

93,4%

Fuente: Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010

Al ser las funciones de produccidon estrictamente lineales respecto a los factores de
produccidn, se esperaria que el efecto marginal de una unidad adicional sobre el resto de
la economia fuese inversamente proporcional a la participacién de los mismos en los
agregados sectoriales.

Dada la metodologia de construccién de estos multiplicadores, la cual asume una
estructura de costos invariable en el mediano plazo, los multiplicadores se mantienen en
el tiempo y no dependen de los niveles de produccidn sino del tamario relativo del efecto

8 Suma de los ingresos factoriales de la refineria: Salarios, remuneracion e ingreso mixto.
° Teniendo en cuenta la metodologia de construccion de las cuentas nacionales, solo es posible medir el

impacto de una porcién de los impuestos a la produccidn. Estos hacen referencia a los impuestos que pagan
las compaiiias por la utilizacion de los factores de produccion y corresponden a los pagos por SENA, ICBF,
impuesto de timbre, impuesto de rodamiento, avisos y tableros y el impuesto de industria y comercio (ICA).
Los efectos de otros impuestos como el IVA, considerados como impuestos a los productos, no son
calculados.
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sector con respecto al efecto total. Es decir, del efecto generado directamente por la
operacion de la refineria como proporcion del efecto total, que agrupa a los proveedores
directos, indirectos y los hogares.

El multiplicador de la refineria en consumo intermedio, muestra como por cada peso de
consumo intermedio gastado por la refineria dentro del mismo sector, en la economia se
generan $4,39 pesos por este concepto. Este multiplicador muestra un amplio impacto de
la actividad de la refineria sobre sus proveedores directos, indirectos y los hogares.
Cuando se tiene en cuenta la inversién, que especificamente corresponde a compras de
equipo de transporte, maquinaria y equipo, construccion y reparacion de edificaciones y
construccion de obras civiles'®, el estudio estima que por cada peso invertido por la
refineria, se genera una inversion de $2,26 pesos en la economia.

Cuadro 8. Multiplicadores estimados de la Refineria de Barrancabermeja

Consumo intermedio 4,39
Inversion 1,32
Valor agregado 1,25
Remuneracion al capital 2,21
Remuneracion al trabajo 1,43
Impuestos 8,50

Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

En el Cuadro 7 se presentan todos los multiplicadores para el sector de refinacién de
petrdleo. Esta medida muestra cuantas veces se replica un peso adicional en refinados
sobre el resto de la economia. Cuanto mayor sea este multiplicador, mayor es la injerencia
de este sector sobre el resto dada la magnitud relativa y la estructura de la oferta
intersectorial de 2010.

3.2 Impactos de la ejecucion del PMRB

El impacto de la ejecucion del PMRB sobre el resto de sectores de la economia se calculé a
partir de choques marginales de inversion de acuerdo a las demandas del proyecto. Lo
anterior teniendo en cuenta que la realizacion del PMRB implica un aumento en la
produccién de otros sectores para satisfacer la demanda originada.

0 gg decir, la inversion analizada en este estudio hace referencia a una fraccidon del consumo intermedio de
la refineria.
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Teniendo en cuenta los supuestos expuestos anteriormente, a continuacion se muestran
los efectos directos estimados (es decir los recursos inyectados directamente por el PMRB
a la economia y los efectos estimados de los proveedores nacionales directos de este
proyecto), indirectos (sobre los proveedores indirectos) e inducidos del proyecto (que
tienen en cuenta la actividad econdmica de los hogares) sobre el consumo intermedio, el
valor agregado de la economia y el empleo.

Grafico 9. Efectos del PMRB sobre el consumo intermedio
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Fuente: Célculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

El Grafico 9 muestra en detalle los efectos directos, indirectos e inducidos del PMRB sobre
el consumo intermedio de la economia nacional en billones de pesos. Segun las
estimaciones realizadas, el efecto total sobre el consumo intermedio alcanzard los $11
billones de pesos, de los cuales $1,0 billones son producidos por el efecto directo, $2,6
billones por el efecto indirecto y $ 7,4 por el efecto inducido.

Grafico 10. Composicion estimada de los efectos sobre el consumo intermedio
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Fuente: Calculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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Por su parte, el efecto del PMRB sobre el valor agregado de la economia asciende a los
$4,4 billones de pesos, de los cuales $1,6 billones corresponden al efecto directo, $0,28
billones al efecto indirecto y $2,6 billones al efecto inducido.

Grafico 11. Efectos del proyecto sobre el valor agregado de la economia
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

A partir de estos resultados se puede concluir que el valor agregado que se generara en la
economia se concentra en los sectores que son proveedores directos del sector de
refinados y a través de una mayor demanda de trabajo que en general beneficiara a los
hogares.

Grafico 12. Composicion de los efectos del proyecto sobre el valor agregado de la
economia
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Fuente: Calculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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De esta manera, por cada peso de consumo intermedio y de valor agregado generado por
el PMRB, se estima que la economia genera $11 y S3 pesos respectivamente por el mismo
concepto. Este impacto significativo sobre la economia es en gran parte generado por el
considerable aumento en la demanda de mano de obra, la cual magnifica los efectos
inducidos.

El impacto de la ejecucién del PMRB también afecta variables como el empleoll, no solo
por el personal necesario para la realizacién de obras civiles y manejo de maquinaria sino
también a través de las compras de los suministros al resto de sectores involucrados. La
contratacién directa de personal se estima en 8.498 puestos de trabajo, de los cuales
1.705 se generan en maquinaria y equipo y 6.794 en construccion de obras civiles. Estos
empleos se crearan por al menos un mes y en alguno de los aifos de ejecucion del PMRB*2.

La contratacién directa no es el Unico rubro del PMRB que afecta la demanda de empleo.
La compra de los suministros necesarios para la obra, se puede interpretar como un
choque positivo a la demanda de los diferentes sectores. En consecuencia, estos deben
aumentar su oferta y por lo tanto contratar mas personal para poder suplir estos
requerimientos.

La demanda directa e indirecta por personal se interpreta como el efecto directo del
encadenamiento del empleo. Al proyectar esta cifra para el resto de la economia se
obtienen los resultados presentados en el Grafico 13.

La metodologia de encadenamientos permite también distinguir los sectores donde se
generara la mayor cantidad de empleo. Los sectores directamente involucrados como la
construccidon o la operacion de maquinarias y equipo seran los que mas trabajadores
demandaran.

11 . L - . )

Las fuentes de informacidn utilizadas para el calculo de los encadenamientos de empleo son Ecopetrol, la
encuesta anual manufacturera, la gran encuesta integrada de hogares y el sistema de cuentas nacionales del
DANE.

2 5e asume ademas, por motivos de disponibilidad de datos, que no hay movilidad laboral intersectorial ni
entre frentes de obra.
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Grafico 13. Efectos del proyecto sobre el empleo nacional
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* Puestos de trabajo de un mes o mas tiempo durante la realizacién del PMRB. Se asume inmovilidad
laboral entre frentes de obra y sectores de la economia.

** El efecto PMRB corresponde a la contratacion directa del proyecto y a la de proveedores directos.

*** E| efecto directo corresponde a la suma de empleos generados por el PMRB y de primera ronda.

***x* E| efecto total corresponde a la suma de empleos directos, indirectos e inducidos.

Fuente: Célculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

El efecto inducido nos permite ver el aumento en el empleo gracias al crecimiento del
gasto de los hogares. A su vez, el crecimiento en el gasto proviene de una mayor cantidad
de salarios en la economia que reciben los trabajadores vinculados con el PMRB. El
impulso que reciben el resto de sectores generard una demanda por 21 mil trabajadores
mas.

En total se estima que el PMRB creara cerca de 65 mil puestos de trabajo en la economia,
de los cuales el 54% se vinculara directamente o a través de los proveedores de insumos.
El siguiente 14% se generard en el resto de sectores de la economia y el restante 32% se
por el aumento del consumo de los hogares involucrados en estas cadenas productivas.
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3.3 Efecto de una refineria mas moderna en funcionamiento

El PMRB determina una mejora en los porcentajes de conversion de la refineria,
implicando cambios en el valor de su produccién. Segun la senda de los valores de
produccién entre 2013 y 2021 estimada por Ecopetrol, para los escenarios con y sin PMRB,
se realizan las estimaciones de los impactos directos y totales de este incremento, siendo
posible inferir el costo de oportunidad que tendria el no llevar a cabo el PMRB.

Los efectos calculados muestran impactos importantes de la refineria modernizada sobre
variables como el consumo intermedio, la inversidn, el valor agregado, el pago al capital y
al trabajo de la economia. El Cuadro 9 resume los efectos directos y totales en la
economia para cada una de estas variables.

Cuadro 9 Resultado de la operacion directa de la refineria y sus proveedores en billones

de pesos
Consumo intermedio 2,86 12,56
Inversion 0,234 0,529
Valor Agregado 5,03 6,66
Remuneracion al capital 4,57 5,72
Remuneracion al trabajo 0,36 0,80
Impuestos 0,10 0,14
Empleos* 300 1.618

* Este corresponde al nimero estimado de empleos directos adicionales que se generardn a partir de la
entrada en operacion de la refineria modernizada. No incluye primera ronda

Fuente: Célculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

En lo que resta de esta seccidn, los efectos estimados que se encuentren como resultado
de este ejercicio son discriminados entre aquellos generados dentro del sector petréleo y
por fuera del mismo, dado que se supone que aun cuando la refineria no se modernizara,
el sector petréleo tendria la oportunidad de producir y ofrecer sus productos en otros
mercados.

En lo que respecta al consumo intermedio, el Grafico 14 muestra la estimacion del efecto
directo y total debido al aumento del valor de la produccion de refineria. A precios de
2010, se estima que el incremento en el efecto directo de la refineria sobre sus
proveedores se acerca a los $2,9 billones, de los cuales el 68,7% corresponden a compras
de productos del sector petrdleo y el 31,3% corresponden al consumo dentro del sector
refinerias y en otros sectores.
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No obstante, si se considera el efecto total el 18,6% corresponden a impactos a través del
sector petroleroy el 81,4% a impactos sobre otros sectores.

Grafico 14. Composicion estimada del efecto directo y total en consumo intermedio
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

De la misma manera, se estima que la contribucidn directa de la refineria a la inversion,
que corresponde a compras de bienes de capital o construccién, aumenta cerca de $25
mil millones de pesos tras el aumento en el valor de la produccién y $810 mil millones si
se tiene en cuenta no solo el efecto sobre los proveedores, sino sobre los proveedores de
proveedores y los hogares. De estas cifras, el sector petréleo corresponde al 32,5% en el
efecto directo y al 9,0% en el efecto total, aproximadamente (ver Gréfico 15).

Grafico 15. Composicion estimada del efecto directo y total en inversion
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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Por otro lado, se estima que el valor agregado generado por la refineria y sus
proveedores, como efecto de la demanda de la misma, aumenta cerca de $5,0 billones de
pesos luego de la modernizacidon. De este monto, el 79,8% corresponde al efecto
generado directamente por el sector petrolero. Cuando se tienen en cuenta los efectos
indirecto e inducido, se estima que el efecto total aumenta a los $6,7 billones de pesos. De
este aumento, el 28,9% se debe al sector petrolero y el restante 71,1% se produce en el
resto de sectores de la economia (ver Grafico 16).

Grafico 16. Composicion estimada del efecto directo y total en valor agregado

()]

©

4 8,0

o

2o 60

g3

g «~ 410 4'0 4[5

c 2,0

°

s -4 ; i

Efecto directo Efecto Total

M Resto Petrdleo

Fuente: Calculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

Como se menciond anteriormente, el valor agregado corresponde al pago de los factores
de produccién: remuneracion al capital, remuneraciéon al trabajo e impuestos a la
produccién. En los siguientes graficos se encuentra la mediciéon del impacto en estos
rubros luego del PMRB y el aumento en la eficiencia de la refineria.

Grafico 17. Composicion estimada del efecto directo y total en remuneracion al capital
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Fuente: Célculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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Se estima que el efecto directo de la refineria en la remuneracion al capital aumenta en
$4,6 billones de pesos mientras que el aumento en el efecto total en la misma variable esta
en $5,8 billones. Por otro lado, se estima que la remuneracion al trabajo generada
directamente por la refineria aumenta en $360 mil millones mientras que si se considera el
efecto indirecto e inducido, el aumento en el efecto de esta variable esta en $800 mil
millones de pesos.

Como se observa en el Grafico 17 y Grafico 18, se estima que mientras el sector petrdleo
corresponde al 83,4% y 30,6% del efecto directo y total en remuneracién al capital,
representa tan solo el 54,8% y 18,6% respectivamente sobre los efectos en remuneracion al
trabajo.

Cuando se observan los efectos directos sobre impuestos, se encuentra que estos
aumentan en casi $90 mil millones de pesos tras el incremento en el valor de produccién de
la refineria. Por otro lado, el efecto total se incrementa cerca de $140 mil millones. De estos
rubros, el efecto del sector petrdleo aporta entre el 64,3% y el 18,3% del total (ver Gréfico
19).

Grafico 18. Composicion estimada del efecto directo y total en remuneracion al trabajo
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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Grafico 19. Composicion estimada del efecto directo y total en impuestos
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.

En empleo se estima que el efecto directo a partir de la refineria modernizada es
aproximadamente de 300 empleos. Estos nuevos trabajadores se dedicaran tanto a la
operacion de la refineria como a actividades conexas y de apoyo. Al incluir los efectos
generados de manera indirecta e inducida, el efecto total asciende a 1.418 empleos (ver
Grafico 20).

En linea con los resultados obtenidos en la contribucidn al trabajo, el efecto del enclave;
es decir la proporcion de empleos generados que se genera en el sector petrolero
representa el 24,7% del efecto total.

Grafico 20. Composicion estimada del efecto directo y total en empleo
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Fuente: Célculos Fedesarrollo, basado en cuentas nacionales del DANE para 2010.
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4. Conclusiones

A manera de resumen a continuacién se presentan las principales conclusiones de los
impactos determinados por el estudio.

- Se estima que la ejecucién de las obras del PMRB generen un efecto positivo en el PIB
de 0,2% a 2020.

- La manera en que se financie el PMRB (recursos externos vs recursos internos), tendrd
efectos importantes en cuenta corriente y el consumo. Se estima que a mayor
financiamiento interno, menor sera el efecto en tasa de cambio.

- Se estima que la ejecucion del PMRB también jalonard recursos importantes de otros
sectores. Cdlculos de Fedesarrollo estiman que por cada peso de consumo intermedio
generado por el PMRB, la economia genera 11 pesos por el mismo concepto, y
ademads, se estima que por cada peso de valor agregado generado por el PMRB, la
economia genera 3 pesos.

- El impacto de la entrada en operacion de la refineria modernizada en el PIB serd aun
mayor. Para 2021, se espera que el PIB haya crecido 2,0% mas que si no se hubiera
realizado la modernizacién.

- Larefineria modernizada generara efectos importantes en otros sectores diferentes a
petrdleo. Se estima que en promedio los sectores diferentes a aquellos del enclave
petrolero se beneficiaran de forma significativa: por ejemplo, la modernizaciéon
jalonara 8,8 billones de pesos adicionales en consumo intermedio, 2,2 billones de
pesos en valor agregado, cerca de 140 mil millones de pesos en el pago de impuestos,
y cerca de 1200 nuevos empleos en sectores diferentes a petréleo.
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