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La presente sustentacion centra su investigacion en la relacion existente entre el
Producto Interno Bruto frente al precio del petroleo y las acciones de empresas
petroleras colombianas; la estimacion se realiza mediante vectores autoregresivos
MCO y VAR. Seguidamente, un analisis financiero de los betas de las acciones de
empresas petroleras colombianas, usando como referencia el precio del Brent.
Dichos componentes, aplicados al periodo de tiempo comprendido desde octubre de
2000, hasta marzo de 2015.

Los resultados sugieren que la relacion existente entre dichas variables es directa y

afecta el Producto Interno Bruto.
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Objetivo general

Analizar el comportamiento de las fluctuaciones del precio del
petroleo y la cotizacion bursatil de empresas petroleras
colombianas en relacion al PIB del pais, mediante el modelo

econometrico que permita evidenciar la dependencia existente

entre dichas variables.
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eAnalizar el comportamiento de la economia colombiana frente a la situacion petrolera
actual.

eSeleccionar el modelo econométrico que permita evidenciar la relacion existente
entre las fluctuaciones del precio del petroleo y cotizacion bursatil de las acciones de
empresas petroleras colombianas frente al Producto Interno Bruto.

eAnalizar datos histéricos de un periodo de relativa estabilidad y otro de inestabilidad
en los precios del petroleo para observar si alguna de las variables determinantes del
Producto Interno Bruto se ve afectado por estas variaciones.

e Realizar un analisis financiero de los betas de las acciones de las empresas

Ecopetrol, Pacific Rubiales y Canacol Energy con el fin de medir la sensibilidad

respecto al precio del petroleo.
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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA "o onab

Para un pais como Colombia, donde mas de la mitad de los ingresos del Estado
provienen de la produccion del petrdleo, la caida que se esta presentando referente
a los precios internacionales del hidrocarburo ha puesto en riesgo la economia, ya
gue la volatilidad de los precios del petrdleo puede generar inestabilidad en el

crecimiento del pais.

En este panorama, es importante conocer ¢ cual es la situacion que gira en torno al
petroleo en Colombia?, con lo cual se pretende realizar una investigacion para
determinar la relacion entre el PIB y las fluctuaciones del precio del petrdleo y los

precios de las acciones de las empresas petroleras colombianas.
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El presente proyecto, es un trabajo de investigacion el cual tendra como base las
siguientes etapas para su desarrollo:

Etapa bibliografica y de recoleccion de datos: Inicialmente, se requiere un
proceso bibliografico que permita determinar el entorno histérico y actual que
atraviesa la produccion, exportacion y fluctuaciones de los precios del petroleo, sin
embargo, es importante mencionar que durante toda la investigacion este paso sera
clave y constante.

Paralelamente, se pretende recolectar la informacion de los precios historicos de las
fluctuaciones del Producto Interno Bruto del pais, de los precios de las acciones de
las empresas Ecopetrol, Pacific Rubiales y Canacol Energy vy el precio del petrdleo,
donde se evidencia relativa estabilidad y otro periodo de inestabilidad.
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Etapa modelo economeétrico relacion PIB frente a fluctuaciones del precio del
petréleo y cotizacién bursatil de acciones de Ecopetrol, Canacol Energy y
Pacific Rubiales Energy: Con la informacién recolectada inicialmente, se definira
el modelo econométrico ideal para la investigacion. Es importante identificar las
variables de la siguiente manera: la variable dependiente del modelo sera el PIB y
las variables independientes seran las cotizaciones del precio del petrdleo y la
cotizacion bursatil de las acciones de Ecopetrol, Pacific Rubiales y Canacol

Energy. Para asi, determinar el modelo que permita evidenciar la relacion de estas

variables.
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Analisis financiero: Finalmente se realizard un andlisis financiero a partir de los
Betas de las acciones de Ecopetrol, Pacific Rubiales y Canacol Energy con el fin
de determinar la relacion que existe frente a los precios del petréleo, para asi

establecer la influencia de las empresas petroleras colombianas en la economia

del pais.
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Producto Interno Bruto

El crecimiento econdmico estd estrechamente relacionado con el Producto
Interno Bruto. Se dice que un pais ha crecido econédmicamente cuando se
presentan dos situaciones, la primera corresponde cuando los recursos
disponibles del pais aumentan, es decir, estos se reparten entre el capital y
trabajo. La segunda situacion que influye en el crecimiento econdmico
corresponde a la posibilidad de que la produccion haya aumentado su eficiencia,

es decir, aumento de productividad.

Representado por: PIB= Consumo + Inversion + Compras del estado +

Exportaciones netas
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Relacion del petroleo con la economia nacional

La teoria econdmica expuesta por Lépez, Montes, Garavito y Collazos, indica que los
efectos de los términos de intercambio sobre el desempefio de una economia
dependen de la estructura de los mercados domeésticos, la reaccion de la politica
economica ante cambios en los precios relativos, el grado de apertura de la economia,

el régimen de tasa de cambio y otras condiciones del mercado internacional que

afecten la economia local.
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Evolucion de los precios del petréleo 2014-2015
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La produccion de petroleo en el 2015
registro un crecimiento de 0,5%.

Una de las actividades mas
contribuyeron al crecimiento del
sector de minas y canteras

El sector minero energético
representa el 21,8%

Correspondiente a los ingresos del
Gobierno Nacional Central para el
2014

Desde el 2013, Estados Unidos
aumento su produccion

Se convirtié en el principal productor.
Quedando por encima Arabia Saudita
y Rusia

La actividad petrolera se ve reflejada
en el aumento de reservas, la
exploracion sismica

Entre 2012 y 2013 aumentaron un
5,22%
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Se realizo recorte en el presupuesto
equivalente al 0,73% del PIB para el
2015

Si el choque de precios del petréleo
prueba ser de naturaleza permanente,
es posible que el ajuste fiscal se
extienda, en alguna medida a los
proximos anos

El petroleo representa el 55,2%

De las exportaciones nacionales

Durante el 2014 se continta
respetando la regla fiscal

Consiste en mantener un déficit total
del 2,8% vy el 2,2% en el estructural
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Mercado de capitales en Colombia

En Colombia, el mercado de capitales ha realizado aportes importantes para el
desarrollo economico del pais. Dichos desarrollos se evidencian en varios
frentes. Por ejemplo, la capitalizacion bursatil de Colombia aumento del 35% del
PIB en 2006 al 57% del PIB en 2013.

Sin embargo, es importante mencionar que la fuerte caida de los precios

internacionales del petroleo ha afectado el mercado accionario colombiano

durante el 2014 y lo que va corrido del 2015.
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Empresas petroleras que cotizan en la BVC

Actualmente se encuentran 82 empresas que participan de la emision de acciones;
con el fin de poder realizar el analisis de los datos de las acciones de empresas
petroleras colombianas, se seleccion6 las empresas que cuentan con sede en
Colombia y adicional a ello, que estuvieran cotizando actualmente en la Bolsa de

Valores de Colombia. Las empresas resultantes fueron:
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Hechos de referencia

Barril Texas (délares de 2007)
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Variables dependientes

Acciones de Ecopetrol,
Pacific Rubiales y
Canacol Energy

Brenty WTI

Dolar
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Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)

El criterio de minimos cuadrados trata de minimizar la suma de cuadrados de los
residuos, los cuales son definidos como la diferencia entre el valor observado de

la variable que tratamos de explicar y el valor estimado por la recta ajustada.

En modelos que presentan heterocedasticidad y autocorrelacion, no es posible
aplicar directamente el meétodo de MCO para estimar los coeficientes
estructurales. Para ello, se propone un procedimiento de transformacion de las

variables. En otras palabras, aplicar MCO sobre las variables transformadas que

satisfacen los supuestos estandar de minimos cuadrados.
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Para dar cumplimiento al objetivo principal, en el presente trabajo se
procedera a elaborar la estimacion de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)

el cual es estimado del siguiente modo de acuerdo al marco teorico expuesto:

pib = f(pp, apr, acan)
Donde:
pib= Producto Interno Bruto PIB,
pp= precio del petrdleo

apr= acciones de Pacific Rubiales

acan= acciones Canacol Energy
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VAR (vector de autoregresion)

Estos modelos econométricos surgen como una alternativa a los modelos
estructurales. El enfoque estructural de modelos de ecuaciones simultaneas
utiliza la teoria econdmica para describir las relaciones entre diferentes variables
de interés. Asi, determinado un modelo, éste es estimado y posteriormente
utilizado para comprobar empiricamente la relevancia de la teoria. Los modelos
VAR son comunmente utilizados tanto para predecir sistemas de series

temporales interrelacionadas como para analizar la dinAmica de impulso-

respuesta.
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del precio del petréleo y la cotizacion bursatil de s esategico
empresas petroleras colombianas en relacion al

desempefio del PIB del pais
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Dependent Variable: @LOG(PIB)
Method: LeastSquares

Date: 10/28/15 Time: 22:59
Sample: 12/01/2000 3/01/2015
Includedobservations: 58

Variable

c
@LOG(PRECIO_BARRIL_PETROLEO_W)

@LOG(ACCION_CANACOL_ENERGY_$C)
@LOG(ACCION_PACIFIC_RUBIALES )

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squaredresid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

Planteamiento del modelo MCO

estadisticamente significativos fueron:

Coefficient

30.04646
0.102321
0.052298
0.066082

0.913140
0.908315
0.058173
0.182741
84.74537
189.2306
0.000000

Std. Error

0.301429
0.029951
0.008857
0.006435

t-Statistic

99.68014
3.416289
5.904640
10.26935

Mean dependentvar
S.D. dependentvar

Akaikeinfocriterion
Schwarzcriterion

Hannan-Quinncriter.
Durbin-Watson stat

Prob.

0.0000
0.0012
0.0000
0.0000

32.19769
0.192119
-2.784323
-2.642224
-2.728972
0.754240
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Una vez, transformada la base de la serie en su primera diferencia, los resultados

oo ciontts WV By, SIS (RO

s

Ganador
Major Stio de
= Ecucaciin Virtual
en Unea



UNISANGIL  Unab
Acuerdo Estratégico

Planteamiento del modelo VAR
La tendencia de las series de las variables pib, pp, apr y acan, las cuales se alejan
de su media, imposibilita su analisis de impulso respuesta, dado que siempre

presentara problemas de autocorrelacion y raiz unitaria.

Para su estimacion se procede a hacer un test de raiz unitaria Dickey-Fuller, el
cual determinara la estacionariedad de la serie. Para esto, se corre la serie en
primera diferencia para estacionarizar la serie. A continuacion se presentan los

resultados arrojados por el test para las variables establecidas:
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NullHypothesis: D(PIB) has a unitroot
Exogenous: Constant
LagLength: 0 (Automatic - basedon SIC, maxlag=10)

t-Statistic
AugmentedDickey-Fuller test statistic -7.290121
Test criticalvalues: 1% level -3.552666
5% level -2.914517
10% level -2.595033
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
AugmentedDickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PIB,2)
Method: LeastSquares
Date: 10/28/15 Time: 20:09
Sample (adjusted): 6/01/2001 3/01/2015
Includedobservations: 56 afteradjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic
D(PIB(-1)) -0.988139 0.135545 -7.290121
c 1.05E+12 1.84E+11 5.723861
R-squared 0.496014 Mean dependentvar

Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squaredresid
Log likelihood
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.486681
8.66E+11
4.05E+25
-1617.750
53.14586
0.000000

S.D. dependentvar
Akaikeinfocriterion
Schwarzcriterion
Hannan-Quinncriter.
Durbin-Watson stat

Prob.*

0.0000

Prob.

0.0000
0.0000

1.00E+10
1.21E+12
57.84822
57.92055
57.87626
2.009156

NullHypothesis: D(PPETROLEOBRENT) has a unitroot
Exogenous: Constant
LagLength: 0 (Automatic - basedon SIC, maxlag=10)

t-Statistic
AugmentedDickey-Fuller test statistic -7.151323
Test criticalvalues: 1% level -3.552666
5% level -2.914517
10% level -2.595033
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
AugmentedDickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PPETROLEOBRENT,2)
Method: LeastSquares
Date: 10/28/15 Time: 20:11
Sample (adjusted): 6/01/2001 3/01/2015
Includedobservations: 56 afteradjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic
D(PPETROLEOBRENT(-1)) -0.975287 0.136378 -7.151323
C 1506.338 2913.332 0.517050
R-squared 0.486406 Mean dependentvar
Adjusted R-squared 0.476895 S.D. dependentvar
S.E. of regression 21735.40 Akaikeinfocriterion
Sum squaredresid 2.55E+10 Schwarzcriterion
Log likelihood -637.6973  Hannan-Quinncriter.
F-statistic 51.14142 Durbin-Watson stat
Prob(F-statistic) 0.000000
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Prob.*

0.0000

Prob.

0.0000
0.6072

-113.3968
30051.98
22.84633
22.91867
22.87438
1.977956
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NullHypothesis: D(PACIFIC) has a unitroot
Exogenous: Constant
LagLength: 0 (Automatic - basedon SIC, maxlag=10)

AugmentedDickey-Fuller test statistic

Test criticalvalues: 1% level
5% level
10% level

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

AugmentedDickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PACIFIC,2)
Method: LeastSquares

Date: 10/28/15 Time: 20:20

Sample (adjusted): 6/01/2001 3/01/2015
Includedobservations: 56 afteradjustments

Variable Coefficient
D(PACIFIC(-1)) -0.861309

C 65.97631

R-squared 0.379985
Adjusted R-squared 0.368503
S.E. of regression 5469.947
Sum squaredresid 1.62E+09
Log likelihood -560.4356
F-statistic 33.09466
Prob(F-statistic) 0.000000

t-Statistic

-5.752796
-3.552666
-2.914517
-2.595033

Std. Error t-Statistic

0.149720 -5.752796
733.8547 0.089904

Mean dependentvar
S.D. dependentvar
Akaikeinfocriterion
Schwarzcriterion
Hannan-Quinncriter.
Durbin-Watson stat

Prob.*

0.0000

Prob.

0.0000
0.9287

-309.1179
6883.313
20.08699
20.15932
20.11503
1.841602

NullHypothesis: D(CANACOL) has a unitroot
Exogenous: Constant
LagLength: 6 (Automatic - basedon SIC, maxlag=10)

t-Statistic
AugmentedDickey-Fuller test statistic -6.591278
Test criticalvalues: 1% level -3.568308
5% level -2.921175
10% level -2.598551
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
AugmentedDickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CANACOL,2)
Method: LeastSquares
Date: 10/28/15 Time: 20:25
Sample (adjusted): 12/01/2002 3/01/2015
Includedobservations: 50 afteradjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic
D(CANACOL(-1)) -2.402556 0.364505 -6.591278
D(CANACOL(-1),2) 1.467279 0.295947 4.957903
D(CANACOL(-2),2) 1.440753 0.309597 4.653644
D(CANACOL(-3),2) 1.624052 0.366455 4.431791
D(CANACOL(-4),2) 1.953111 0.383787 5.089054
D(CANACOL(-5),2) 2.074531 0.353151 5.874349
D(CANACOL(-6),2) 1.217383 0.270148 4.506350
C 213.0621 142.3609 1.496633
R-squared 0.678709 Mean dependentvar
Adjusted R-squared 0.625161 S.D. dependentvar
S.E. of regression 931.8655 Akaikeinfocriterion
Sum squaredresid 36471676 Schwarzcriterion
Log likelihood -408.4475 Hannan-Quinncriter.
F-statistic 12.67466 Durbin-Watson stat
Prob(F-statistic) 0.000000

Prob.*

0.0000

Prob.

0.0000
0.0000
0.0000
0.0001
0.0000
0.0000
0.0001
0.1420

23.81465
1522.056
16.65790
16.96382
16.77440
1.895057
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En este sentido, en la siguiente figura, se evidencia que al correr las variables

en primera diferencia, se elimina la presencia de la raiz unitaria:
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Para efectos de este estudio, se observo la serie en primera diferencia para quitar
la presencia de la raiz unitaria, se observo el comportamiento del PIB con la
relacion al app, apr y acan. Para esto, se estimé el modelo multivariado conocido
como Vector autoregresivo de orden 1 VAR(1), el cual se pretendera observar en

cuantos periodos se presenta el efecto de impulso respuesta.

Los resultados del modelo en primera diferencia arrojan que en periodo trimestral
comprendido entre 2000-2015 donde las \variables exdgenas son

estadisticamente significativas. Asi mismo, la probabilidad Chi? presenta valores

menores a 0,05 lo que permite inferir la ausencia de regresiones espuria en el

modelo VAR.




Vector de autoregresion

Vector AutoregressionEstimates
Date: 10/28/15 Time: 20:58

Sample (adjusted): 9/01/2001 3/01/2015

Includedc vations: 55 afteradi|

its

Standard errorsin () & t-statistics in [ ]

D(PIB(-1))

D(PIB(-2))

D(PRECIO_BARRIL_PETROL
EO_W(-1))

D(PRECIO_BARRIL_PETROL
EO_W(-2))

D(ACCION_CANACOL_ENER
GY_$C(-1)

D(ACCION_CANACOL_ENER
GY_$C(-2)

D(ACCION_PACIFIC_RUBIAL
ES_(-1))

D(ACCION_PACIFIC_RUBIAL
ES_(-2))

D(PIB)

-0.042490
(0.14998)
[-0.28331]

0.144159
(0.14982)
[0.96221]

4528397.
(6223557)
[0.72762]

-6090120.
(6133372)
[-0.99295]

1.35E+08
(1.1E+08)
[1.18391]

85754570
(1.2E+08)
[0.70695]

-10273550
(2.8E+07)
[-0.36586]

-20308303
(2.7E+07)
[-0.73863]

9.63E+11
(2.6E+11)
[3.74729]

)

4.19E-09
(4.1E-09)
[1.02766]

-1.56E-09
(4.1E-09)
[-0.38340]

-0.103429
(0.16921)
[-0.61125]

-0.215269
(0.16676)
[-1.29091]

1.428852
(3.09651)
[0.46144]

0.935098
(3.29801)
[0.28353]

0.474497
(0.76347)
[0.62150]

-0.475976
(0.74754)
[-0.63672]

-1571.937
(6988.98)
[-0.22492]

D(PRECIO_BARRD(ACCION_CANA
IL_PETROLEO_W COL_ENERGY_$ D(ACCION_PACI
FIC_RUBIALES.)

C)

3.20E-10
(2.0E-10)
[1.59288]

-2.76E-10
(2.0E-10)
[-1.37709]

-0.001776
(0.00833)
[-0.21314]

0.000580
(0.00821)
[0.07068]

0.577162
(0.15245)
[3.78588]

-0.414953
(0.16237)
[-2.55557]

-0.058092
(0.03759)
[-1.54548]

0.008800
(0.03680)
[0.23912]

112.2238
(344.090)
[0.32615]

-1.12E-09
(9.7E-10)
[-1.15358]

-8.90E-11
(9.7E-10)
[-0.09162]

-0.047076
(0.04034)
[-1.16707]

-0.004500
(0.03975)
[-0.11319)]

0.924149
(0.73816)
[1.25196]

0.258896
(0.78620)
[0.32930]

0.146166
(0.18200)
[0.80311]

0.084660
(0.17820)
[0.47508]

1244.606
(1666.07)
[0.74703]
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En la tabla anterior de los VAR, la velocidad de respuesta ante cambios = O
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en la economia del PIB, los precios del petréleo, las acciones de Pacific  acuero estrategico

Rubiales y Canacol Energy tiende a responder y estabilizarse de manera inmediata

como se evidencia a continuacion:

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
Resporse of DPIB) to DPIB) Response of D(PIB) to DPRECIO_BARRIL_PETROLEO_ W) Resporse of DP1B) to DACCION_CANACOL_ENERGY_SC) Response of D(PIB) to DACCION_PACIFIC_RUBIALES )

1.

1
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20,000 20,000 20,000 20,000
10,000 10,000 10,000 10,000

-10,000 10,000

10000 10,000
20000 20000 20000 20000

FC_RUBIALES )




Pruebas de significancia estadistica del modelo VAR

Date: 111315 Time: 12:55

Sample: 12/01/2000 3/01/2015

Included observations: 57
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Autocorrelation

Partial Correlation

AC

PAC

Q-Stat

Prob

O~ e L R

S e S A —
Eﬁkﬂﬁgmmﬂmmnwm_ug

0.012
0153
0.224
0127
-0.008
0.018
0.048
-0.208
-0.031
0.088
-0.317
0.214
-0.061
-0.143
0.194
-0.085
-0.026
0.012
-0.103
-0.160
-0.034
0122
-0.143
0.075

0.012
0153
0.226
-0.159
-0.086
0.017
0.144
-0.243
-0.099
0173
-0.204
0.160
-0.078
-0.069
0.156
-0.074
-0.074
0.025
-0.196
-0.102
0114
0.046
0.018
-0.063

0.00584
1.4448
4 5678
5.5965
5.6003
5.6229
5.7308
87417
8.8107
9.3685
16.727
20.146
20.432
22.029
25.057
25.650
25706
25.718
26.663
28.994
29.100
30.536
32.549
33122

0.927
0.486
0.206
023
0.247
0.467
0.566
0.365
0.455
0.498
0116
0.064
0.085
0.078
0.048
0.058
0.080
0.106
0113
0.088
0112
0.106
0.088
0102
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CALCULO DE BETAS DE LAS ACCIONES FRENTE ‘.. @
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PERIODO  COVARIANZA = VARIANZA
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Pacific Rubiales
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PERIODO COVARIANZA VARIANZA BETA
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UNISANGIL

Grafica comportamiento de la accion Pacific Rubiales
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Canacol Energy
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Grafica comportamiento de la accion Canacol Energy
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CONCLUSIONES

% Los modelos econométricos exhibidos en esta investigacién, presentaron resultados
importantes dentro del andlisis de la regresién lineal simple como dentro de los
vectores autoregresivos. En este sentido, el PIB tuvo una dependencia lineal con las
variables precio del Petréleo, acciones de Canacol Energy y Pacific Rubiales,
significa entonces que las actividades que derivan de la extraccién e intercambio de

combustibles fdsiles, explican significativamente el comportamiento de la

economia colombiana.
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“*Dado que la extraccion de hidrocarburos, es una de las actividades que pertenece al
segundo sector de la economia que presenta una mayor rentabilidad con respecto a otras
actividades como la agricultura y la mineria, ademds de estandarizar internacionalmente
los precios, esto contribuye de manera importante en la produccién nacional. Asimismo,
el precio de las acciones son significativas dado que estas se pueden considerar inversiones
futuras o para las familias consumo futuro.

“sPor tanto, todas las actividades que derivan de la extracciéon del crudo presentaran
aportes dentro del PIB. Ademads, los choques aleatorios que suceden dentro de la economia
(tal como se mostré en el modelo VAR), se estabilizan en el corto y mediano plazo, lo
cual se infiere que en la medida que exista extraccidén de crudo, todas las actividades que

derivan del mismo, aportaran positivamente el PIB en el corto y mediano plazo.
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CONCLUSIONES

*»Es importante resaltar que si bien es cierto, las actividades relacionadas con’la*extraceion,

UNISANGIL  unab

produccion y exportacion de combustibles fésiles no son las principales del pais, si hacen parte
importante de la economia Colombiana, ya que una disminucién en los precios del petréleo a
nivel internacional afecta directamente el Producto Interno Bruto. Sin embargo segun lo
expuesto en la presente investigacidn, dichos choques se estabilizan en el mediano y largo
plazo.

**Para finalizar, se puede concluir que en periodos de crisis, las principales acciones de
empresas petroleras en el pais son mucho mas volatiles que el comportamiento del indice del
petréleo, manteniendo una relacién directa y un rendimiento promedio superior al
rendimiento del indice, por el contrario, en periodos de relativa estabilidad, el rendimiento de
las acciones sigue siendo mayor al rendimiento del indice, aunque es muy cercano, asimismo,

mantienen una relacién directa, aunque poco representativa y finalmente el comportamiento

unab o

Virtual

de las acciones es menos voldtil frente al indice del petrdleo. ﬁ rcumss JIWhg, SRR3R
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RECOMENDACIONES isva. i

La situacién actual que se estd presentando respecto a la caida prolongada de los precios
internacionales del petréleo es una situacién que es dificil de controlar por los gobiernos
productores del hidrocarburo, sin embargo existen medidas que segtin la investigacion se
estdn omitiendo y que podrian aportar a que la crisis se estabilizard, como lo es la
diminucién de la produccién petrolera por parte de los principales productores, ya que se
estd generando una sobredemanda que afecta precios ademds de afectaciones serias a los

paises que realizan una produccién minima pero que su aporte a la economia es

significativo.
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RECOMENDACIONES

Para el caso concreto de Colombia, se debiera redefinir la distribucién de regalias, ya
que con la actual crisis, se estd distribuyendo estos dineros de regiones petroleras, en
todas las regiones por igual, lo cual sumado a la disminucién de ingresos por efectos de
la crisis, se ve claramente que en casos mas graves, en donde las finanzas publicas
dependen sustancialmente del monto de las regalias, el impacto que estd causando es

alto. Es por esto que se debiera considerar una reestructuracién en la distribucion de

regalias, con el fin de mitigar los efectos de la crisis
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