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DESMONTE TOTAL DE LOS SUBSIDIOS A LOS PRECIOS DE LOS COMBUSTIBLES EN
COLOMBIA Y SU EFECTO EN LA RELACION CRECIMIENTO VS DEMANDA ENERGETICA DE
COMBUSTIBLES

TOTAL REMOVE OF THE SUBSIDIES TO THE FUEL PRICES IN COLOMBIA AND THE
EFFECTS IN THE RELATION GROWTH VS DEMAND OF FUELS.

RESUMEN

En el sector hidrocarburos se ha percibido por los diferentes agentes demandantes de
combustibles que el concepto de subsidios positivos a los mismos estimulan su demanda; sin
embargo, por parte del gobierno central se considera que estos subsidios positivos son regresivos
y afectan fiscalmente el pais. Dados los anteriores planteamientos, en este documento se verifica
la primera afirmacién mediante una estimacién del comportamiento de la demanda de los
combustibles sujetos a subsidio a medida que se van desmontando gradualmente los mismos
como resultado de una decision de politica econdmica. La estimacion de demanda para cada
combustible sujeto a subsidio se realiza mediante el planteamiento de un modelo econométrico log-
log en el cual las variables influyentes son la tasa de cambio, los subsidios a los combustibles, el
crecimiento de la economia, el precio del bien semisustituto y el precio del petroleo. Los resultados
del andlisis indican que la demanda de combustibles en Colombia es relativamente inelastica a los
cambios en los precios y que el desmonte al subsidio desestimula el consumo principalmente de
combustible diesel. Se evidencia que la variable que estructuralmente mas afecta la demanda de
combustibles sujetos a subsidio es la variacion de la tasa de cambio y que no existe fuerte
evidencia que el menor crecimiento de la economia Colombiana desestimule en mayor grado la
demanda de combustibles sujetos a subsidio.

ABSTRACT

In the hydrocarbons sector has been perceived by different fuel demand actors that the concept of
positive subsidies to them stimulate their demand, however, the central government believes that
these positive subsidies are regressive and affect the country fiscally. Given the previous
statements, this paper verifies the first statement by an estimation of the behavior of demand for
fuels subject to subsidy as they are gradually dismantling as a result of an economic policy
decision. The demand estimation for each fuel subject to subsidy is done using a log-log
econometric model in which the influential variables are the exchange rate, the fuel subsidies, the
growth of the economy, the price of the fuel semi-substitute and the price of oil. The results of the
analysis indicate that the demand for fuels in Colombia is relatively inelastic to price changes in the
short and large time and that dismantling the subsidy discourages the consumption mostly of diesel
fuel. There is evidence that structurally the variable that more affects the demand of fuels subjected
to subsidy is the variation of the exchange rate, and also there isn’'t a strong evidence that the
slower growth of the Colombian economy disincentive the demand of fuels subject to subsidy.
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INTRODUCCION

El objetivo central de esta investigacion es analizar el desmonte gradual de los subsidios a los
combustibles en Colombia (gasolina corriente y diesel) y su efecto en la demanda de los mismos y
en el crecimiento de la economia. Esta investigacion a pesar que incluye un analisis de los efectos
del desmonte de los subsidios en la inflacién, no busca determinar como se afecta esta ultima con
el desmonte o no de los subsidios.

El marco tedrico se fundamenta en el analisis del mercado de combustibles, particularmente de la
demanda de gasolina corriente y diesel y de lo que podria suceder con la misma ante el cambio de
algunos de sus determinantes fundamentales. La metodologia del analisis incluye la estimacion
econométrica (log-log) de la funcién de demanda por combustible y el analisis de las elasticidades
correspondientes. La investigacion se desarrollada en cuatro secciones: En la primera se hace una
descripcidn de los subsidios a los combustibles en Colombia, y se complementa con una resefia de
los argumentos que llevaron al gobierno nacional a implementar la politica de desmonte gradual de
éstos. En la segunda se analiza el comportamiento de variables centrales al problema como el
crecimiento del PIB/hab, el consumo de Energia/hab y la magnitud del Subsidio/hab. Se sabe que
el comportamiento a lo largo de los Ultimos afios de estos indicadores macro refleja, de alguna
manera, la eficacia y el impacto de la politica de desmonte gradual de los subsidios. Se toma como
referencia para estos analisis cifras desde el afio 1994. En la tercera seccion se evalla el consumo
de Gasolina y Diesel subsidiados en los sectores del transporte puablico, transporte privado y el
industrial. El objetivo de esta seccion es determinar como han sido afectados estos sectores por el
hecho de tener que asumir una proporcion cada vez mayor del precio de mercado de los
combustibles que consumen.

En la cuarta seccién se analizan los escenarios y relaciones del crecimiento esperado de la
economia y del crecimiento esperado de la demanda energética de combustibles vs el efecto del
desmonte gradual de subsidios a los mismos en Colombia. Este analisis incluye evaluar el rol
frente al desmonte de los subsidios de variables como la dinamica de crecimiento, la apreciacion
de la tasa de cambio y ciertos ajustes técnicos encaminados al ahorro o sustitucion de
combustibles sujetos a subsidios (teniendo en cuenta la estructura que define los precios de
referencia de cada combustible en Colombia). Por ultimo, se avanzan algunos ejercicios
asumiendo que algunos de los factores o variables que pudiesen neutralizar el impacto, como la
apreciacion de la tasa de cambio, el precio internacional del petréleo WTI o el crecimiento, dejen de
operar (0 cambien su comportamiento).

En la dltima seccion se presentan las conclusiones de la investigacion.



1. SUBSIDIOS ALOS COMBUSTIBLES

1.1 ANALISIS DEL CASO COLOMBIANO

Para la teoria econdmica un subsidio es la diferencia entre el precio que tendria un bien, o un
servicio, sujeto soélo a la ley de la oferta y la demanda y el precio que alcanzaria ese bien o servicio
para todo el publico, o para un sector de los consumidores, después de una intervenciéon del
gobierno encaminada a asumir parte de su valor, mediante financiacion del presupuesto publico
para evitar que su costo llegue pleno al presupuesto de los consumidores. Asi, un subsidio puede
surgir cuando el costo de produccion es mayor que el precio de mercado, cuando se pretende
vender internacionalmente un producto por debajo de su costo o precio interno o cuando se
incorpora alguna tarifa por debajo de los estdndares del mercado con el animo de afectar el precio
real del producto. Sin duda, los subsidios son aplicados cuando se busca estimular o mantener
artificialmente el consumo o la produccién de un bien o servicio.

Colombia, siguiendo modelos de desarrollo aplicados entre las décadas de los cincuenta y ochenta
en el siglo pasado, adopté la politica de subsidiar tanto la produccién como el consumo de algunos
de los bienes y servicios de su economia con el proposito de dinamizar su produccion y mercado
interno. Dentro de estos sectores se destaca el subsidio que el gobierno nacional realiza al
consumo de los combustibles y el cual después de varios analisis y estudios empez6 a desmontar
gradualmente.

En el periodo 2002-2005, del total del presupuesto de la nacién alrededor de 8.7 billones de pesos
fueron destinados a subsidios y para el afio fiscal 2006, los subsidios superaron los 5187,556
Millardos de pesos, suma que equivalia entonces al 6% del PIB y al 25% del presupuesto general
de la nacion para ese afio. Esta cifra ha decrecido exponencialmente en los Ultimos afios (para el
2007 se tenia un estimado de reconocimiento de subsidios de 2900 Millardos de pesos, 530
Millardos en el 2008 y 130 Millardos en el 2009) debido a un aumento de la demanda fisica de los
combustibles y del precio de los derivados que han crecido a consecuencia del incremento de los
precios internacionales del petréleo (en Julio de 2008 superaron los USD $134/barril). Segun el
gobierno, esto ha provocado que mas recursos de las arcas del estado se destinen a los subsidios
en detrimento de otras politicas de inversion.

Figura 1. Subsidios Netos a los Combustibles en Colombia
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En la Figura 1, se aprecia que contrario a lo estimado por el Gobierno para el afio 2006, el monto
neto subsidiado fue de 3059 Millardos' vs 5187.556 Millardos (2200 millones de dolares a una TRM
promedio de $ 2357.98) que se proyectd subsidiar. Para el 2007 el monto neto subsidiado fue de
602 Millardos vs 2900 Millardos que se estimaron. Estas cifras indican que los combustibles no
estan siendo subsidiados en el pais de la manera como lo ha venido promulgando el MME.

Se han aplicado subsidios pero no en las cantidades que se proyectaron; por tanto, cabe indagar
sobre lo que realmente sucedidé. Siguiendo la légica econdmica, si el precio internacional del
petroleo sigue su tendencia al alza (variable cambiante dependiente de factores del mercado),
necesariamente el precio interno de los combustibles también aumenta y el monto a subsidiar,
manejando la misma tasa de afios anteriores, indicaria que la cantidad del presupuesto destinada a
subsidios en combustibles deberia ir en aumento; sin embargo hay una variable que distorsiona
esta I6gica econdmica: la tasa de cambio; y ante su constante variacion (reevaluacion del peso) en
los ultimos afios el comportamiento del monto de los subsidios entre los presupuestado y lo
efectivamente subsidiado se equipara aunque en proporciones diferentes.

Figura 2. Subsidios Entregados vs Subsidios Presupuestados (2006 a 2008)
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En la Figura 2 comparamos lo presupuestado y lo realmente otorgado en subsidios entre los afios
2006 al 2008. Para el afio 2007 se disminuyo el diferencial del nivel de subsidios entregados por el
Gobierno respecto de lo presupuestado basicamente por el incremento desmedido del precio
internacional del petréleo, el cual se aproximo a finales del afio 2007 a la barrera de USD 100/
barril. La proximidad al déficit presupuestario de los subsidios en el 2007 aunque real se vio
opacado por los excedentes que recibio el pais por los altos precios del petréleo y sus derivados.
En el 2008 se alcanzo el monto presupuestado para los subsidios por las mismas razones que en
el 2007 (precio del petrdleo WTI superando en cierto momento los USD140/Barril) sumado a una
reevaluacién del peso colombiano mas marcada que en afios anteriores pero muy oscilante. Al final
del afio el déficit presupuestario de los subsidios a los combustibles se considerd cubierto por los
excedentes de las exportaciones de derivados del petroleo.

La linea base cuatrienal de desmonte a los subsidios de combustibles liquidos al 2006 era del
71.5% para el Diesel y del 81.5% para la Gasolina Motor y la meta para el cuatrienio 2006-1010 es
alcanzar el 100% del desmonte de los subsidios lo cual indicaba en su momento que en promedio
cada afio el % de desmonte para el Diesel correspondia al 7.125% y para la Gasolina Motor del

! Millardo: Unidad Matematica que equivale a Mil Millones (1.000.000.000).
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4.625%. Sin embargo, estas metas pactadas en el 2006 fueron modificadas en Mayo 27 del 2008
(incluye mayor tiempo destinado al desmonte y mayor tasa porcentual de desmonte gradual)
debido a precios de referencia WTI por encima de lo estipulado (en el 2006 nunca se pensoé que el
precio internacional del petréleo superara la barrera de los USD 100/barril). Lo que el Gobierno
busca es que el % de subsidios tienda a cero y generar conciencia de consumo especialmente de
gasolina motor.

Debido a que en el primer trimestre del 2008 se pagaron en subsidios 700 Millardos (lo
presupuestado era 5900 Millardos) se decidid6 asumir del presupuesto del 2009 una partida
correspondiente al faltante del 2008; y se definié que el desmonte a los subsidios para el diesel ya
no terminaria en diciembre de 2010, sino que este se aplazo para diciembre de 2011 (el costo para
el Gobierno de este aplazamiento sera de 14.000 Millardos y saldran de las utilidades de
ECOPETROL). De estos 14.000 Millardos la asignacion presupuestal para cada ano (2009, 2010 y
2011) se hara progresiva dependiendo del incremento de los precios internacionales del petroleo.
Se estiman 4700 Millardos en promedio para el afio 2009, 2500 Millardos para el 2010 y 1000
Millardos para el 2011.

Figura 3. Comportamiento y Proyeccion de los Subsidios Presupuestados
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De las cuentas del gobierno se observo que el efecto inflacionario sobre la economia ocasionado
por el desmonte parcial de los subsidios a la gasolina y al diesel era muy bajo; es decir, un
aumento del 15% de los precios de los combustibles tan sélo aporta un incremento del 0.54% en la
inflacion.

Basados en los porcentajes de poblaciéon en quienes estd enfocado el beneficio (en un 85% la
poblacion de estrato alto, 14% la de clase media y solo un 1% las consideradas clases bajasz), el
Gobierno Nacional consideré como tarea imperiosa iniciar un desmonte gradual de los subsidios a
los combustibles en Colombia y establecer una politica eficiente de precios de los combustibles de
CONsSuUmMo Masivo.

2 Fuente: CONFIS. Boletin de Coyuntura Fiscal Octubre 26 de 2004 - No. 5 Magnitud del subsidio a los
combustibles e impacto fiscal de la nueva politica de desmonte.



1.2 ¢CUAL FUE LA MOTIVACION PARA ADOPTAR LA POLITICA DE DESMONTE A LOS
SUBSIDIOS ALOS COMBUSTIBLES EN COLOMBIA?

A comienzos del 2000, el gobierno colombiano para definir la politica de precios de los
combustibles inici6 un analisis a fondo de tres estrategias (en primera instancia continuar la
promocion de metas de abastecimiento mediante exploracién y explotacién de hidrocarburos, en
segundo lugar consolidar la regulacion técnica de la distribucion de combustibles liquidos y en
tercer lugar avanzar en el proceso de desmonte de los subsidios a los combustibles liquidos) que
consider6 como los pilares para lograr precios internos competitivos y acordes con el
comportamiento del mercado energético mundial. La tercera de esas estrategias involucraba el
desmonte gradual de los subsidios a los combustibles, tema de esta investigacion, y lo justificaba
fundamentado en lo siguiente:

e El actual subsidio a los combustibles en Colombia es regresivo y solo beneficia al 20% de la
poblacion especialmente a los de mas altos ingresos.

e Desde la implementacién de la formula de precios a los combustibles (1999), siguiendo el
criterio de la paridad de precios de importacién sélo se habia trasladado el 72% y 61% del
precio internacional del petréleo a los precios de la Gasolina y el Diesel respectivamente. Para
el afo 2006 esta cifras alcanzaron el 81.5% y el 71.5% para Gasolina y Diesel
respectivamente.

e Puesta en marcha esta politica, el gobierno central recibiria mas recursos provenientes del
menor subsidio a los combustibles y del mayor recaudo de IVA, cobrado (liquidado) con una
tarifa de 16% sobre el ingreso al productor. Ademas, por las mayores utilidades de
ECOPETROL, la empresa podria pagar un mayor impuesto de renta a la nacién permitiéndole
a esta ultima aumentar sus ingresos en $72'600.000 Millardos en el 2005, $760°600.000
Millardos en el 2006 y $1.093°400.000 Millardos en el 2007 como consecuencia del cambio en
el precio meta original (USD $ 26.39/barril frente a un valor real de USD $ 72.36/barril). Se
pretendia alcanzar el precio esperado de largo plazo del petroleo WTI sumado al margen de
refinacién. En su momento se estimo que el precio de referencia de largo plazo seria de USD $
27.30/barril y el margen de refinacion de USD $ 2.5/barril (estimaciones y proyecciones hechas
para el afio 2006, las cuales no se cumplieron ya que el precio internacional del petroleo
referencia WTI para el 2006 alcanz6 los USD $ 66.16/ barril (Figura 4).

e Incentivar la competencia y la inversion en la industria de refinacion e importacion de estos
combustibles, lo cual permitiria asegurar el abastecimiento de energéticos en el mediano plazo
(estrategia incluida en el Plan Nacional de Desarrollo para el periodo 2006-2010 y contemplada
en el documento presentado por la UPMES).

Figura 4. Promedio/anual del precio internacional del petréleo

¥ UPME: Unidad de Planeacién Minero Energética.



Precio del Petroleo Referencia WTI (1996 -2009)
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e El periodo del desmonte se llevaria a cabo en un afio para la gasolina motor y tres afios para el
Diesel. Es decir, se esperaba finalizar el proceso en el 2006 pero se tuvo que postergar a Junio
de 2010 para Gasolina y Junio de 2011 para el Diesel.

e Buscar el reconocimiento de los subsidios por parte de la Nacion a través del Ministerio de
Hacienda. En el Presupuesto de la Nacién, para el 2007 se incluyeron USD $ 2.9 billones* por
este rubro; esta cifra cubriria a paridad de exportacion la produccién nacional y a paridad de
importacién el volumen deficitario. En el 2007 se habia proyectado invertir en subsidios la
suma de $ 2900 Millardos pero lo realmente invertido en subsidios fue $ 2121 Millardos.

¢ Una vez cumplidos los procesos de desmonte gradual, se seguirdn utilizando los precios spot,
a su vez que se evaluaria la liberacidon de los precios de la gasolina corriente y el diesel
buscando implementar mecanismos que permitan mitigar los efectos de la volatilidad de los
precios (mediante la creacién del Fondo de Estabilizacién de Precios de los Combustibles o
bien llamado el Fondo de Estabilizacién Petrolera similar a la experiencia de otros paises como
Chile). Vale la pena hacer un breve paréntesis para describir de que se trata esta propuesta:
Los Fondos de Estabilizacion de Precios (FEP) amortiguan las fluctuaciones de precios (al
consumidor) y se fundamentan en la fijacion de una banda de precios, que presumiblemente se
encuentra alrededor del precio de ‘equilibrio’. Cuando el precio internacional del petréleo
sobrepasa el limite superior de la banda, el FEP paga al ofertante la diferencia en precio,
generando un subsidio para el consumidor; pero cuando el precio esta por debajo del limite
inferior de la banda, el FEP recauda esta diferencia en precio, lo que representa un aporte del
consumidor para el FEP. De esta forma, los precios observados por el consumidor estaran
siempre al interior de la banda de precios, en tanto que los precios recibidos por el ofertante
oscilan de acuerdo al comportamiento del mercado. Ver Figura 5.

e Los departamentos y municipios recibirian mayores ingresos gracias a la mayor sobretasa que
se cobra ante la disminucion del subsidio a la Gasolina y al Diesel con esta nueva politica.

Figura 5. Fondo de Estabilizacién de Precios del Petroleo y relacién con el Subsidio

* Un Billén equivale a 10™ (1.000.000.000.000, un millén de millones) y/o equivale a 10° (1000 Millardos)
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e El desmonte gradual de los subsidios también se justificé en los precios, ya que los precios de
venta al consumidor final tanto de gasolina regular como de diesel en Colombia se
encontraban dentro de los mas bajos de América Latina. De acuerdo con las proyecciones que
manejaba el Ministerio de Minas, para el afio 2005 la gasolina regular en Colombia s6lo exhibia
precios superiores a Ecuador, Bolivia y Venezuela. Por su parte para el diesel, en ese mismo
afio Colombia registraba un precio de venta al consumidor final superior a Ecuador y
Venezuela. Estos célculos se hicieron suponiendo que el comportamiento del precio de venta
al publico de los combustibles en los paises analizados tiene una relacién constante con el
comportamiento del precio internacional del petréleo (referencia WTI).

Las estimaciones iniciales consideraron para la gasolina regular un crecimiento anual de los
precios de venta al consumidor final del orden del 19% para el 2004; a partir de dicho afio el
crecimiento se volveria significativamente menor, dado que se proyectaba que el precio soélo
creceria de acuerdo con la devaluacién. Para el Diesel, el precio creceria sostenidamente tanto en
el 2004 como en el 2005 a niveles del 18.2 % y 20.9 % respectivamente, lograndose la mayor parte
del desmonte en esos afios, mientras que para 2006 se proyectaba un crecimiento de 11.9 %, del
cual aproximadamente 3,5% correspondia al efecto de la devaluacion.

Todas las estimaciones del gobierno, fueron realizadas basados en la aplicaciéon de la matriz
insumo-producto, la cual permite obtener el efecto sobre el precio de los productos de un aumento
en el precio de los factores o de los insumos (funcion de produccion Leontief). A partir de la matriz
insumo-producto, el gobierno realiz6 el analisis del impacto inflacionario que surgiria por la nueva
politica de desmonte del subsidio a los combustibles (gasolina y diesel) proyectada para los afios
2005 y 2006 y haciéndola extensiva hasta los afios 2010 y 2011, fechas en que se tenia previsto
terminar el desmonte gradual. A pesar del gjercicio adelantado, la aplicacién de esta matriz no fue
apropiada ya que la misma no considera los efectos de sustitucién que resultan por las frecuentes
variaciones de los precios relativos, lo cual es usual en el mercado petrolero. De acuerdo a las
cifras reflejadas por la matriz insumo-producto el gobierno colombiano estimé que el incremento en
los precios de la gasolina y del diesel para el afio 2004 seria de 19.0% y de 18.2%
respectivamente; de esta forma, estimo se generaria un impacto inflacionario total en la economia
energética de 0.67 puntos porcentuales (pp), del cual 0.35 pp correspondia al impacto inflacionario
de la gasolina y 0.32 pp al impacto inflacionario del diesel. Por su parte para el 2005 el gobierno
estimé un incremento de la gasolina y del Diesel del 14.4% y 20.9%, respectivamente. Por
consiguiente, se generaria un impacto inflacionario de 0.64 pp, del cual 0.27 pp corresponden al
impacto inflacionario de la gasolina y 0.37 pp al Diesel. Finalmente, para el afio 2006, se estimaba
un aumento en los precios de la gasolina y el Diesel de 4.5% y 11.9%, respectivamente. De esta

10



manera, se generaria un impacto inflacionario de 0.30 puntos porcentuales, del cual 0.08 pp
correspondian al impacto inflacionario de la gasolina y 0.21 pp al impacto del Diesel.

Figura 6. Tasa de Crecimiento de los Precios de la Gasolina en Colombia (2003-2008)°.

Tasa de Crecimiento de los Precios de la Gasolina
(2004-2008)
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Fuente: CONFIS. Boletin de Coyuntura Fiscal Octubre 26 de 2004 - No. 15.

En sintesis, la politica de desmonte de subsidios seria progresiva ya que la mayor parte del
impacto inflacionario lo asumirian los hogares con ingresos altos y no la poblacion de bajos
recursos. En la figura 6, se observa que la variacion en las estimaciones iniciales del crecimiento
de los precios de venta de la gasolina motor para el periodo 2003-2006 Gnicamente se cumplieron
en el 2003-2004, ya que de ahi en adelante el crecimiento real® se fue alejando cada vez mas de
lo esperado por el Gobierno Nacional.

El Gobierno desde el comienzo considerd que esta politica tiene un impacto positivo y permanente
sobre las finanzas publicas, contribuyendo a la sostenibilidad fiscal en el mediano y largo plazo. El
costo de la politica en el corto plazo, es un pequefio incremento en la inflacion, que afecta
principalmente a los hogares de mayores ingresos. Sin embargo, este costo se asume una sola vez
y permite garantizar la estabilidad fiscal y macroeconémica de los afios venideros.

® Se extiende el grafico hasta las cifras del crecimiento real observado de los precios del combustible al 2008.
® Fuente: Ministerio de Minas. Precios Promedio de la Gasolina Motor (2003-2006).
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2. IMPACTO ECONOMICO DE LA POLITICA DE DESMONTE GRADUAL DE LOS SUBSIDIOS
ALOS COMBUSTIBLES EN COLOMBIA

En esta seccién el propésito es determinar cual ha sido la relacion entre el comportamiento per
capita de las variables PIB, Consumo de Energia y Subsidios a los combustibles. Esta
aproximacion debe permitir visualizar la dimension de la medida de desmonte, lo mismo que sus
consecuencias inmediatas sobre el consumo de energia, especialmente combustible, y sobre la
dinamica de la economia. Se comienza por ilustrar el comportamiento de las tres variables
mencionadas y posteriormente se avanza un andlisis comparativo de las variaciones de cada una
de ellas.

2.1 COMPORTAMIENTO DEL PIB

En primera instancia presentamos en sus tres formas de analisis el comportamiento del Producto
Interno Bruto del Pais en el periodo 1994-2009(p)7: PIB Real, Tasa de Crecimiento del PIB real,
PIB real/Hab e Inflacion vs % Crecimiento PIB per capita.

Figura 7. Producto Interno Bruto Real (1994-2009)

PIB Real en Colombia (1994-2009)
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Fuente: DANE/BANCO DE LA REPUBLICA/DNP/MINHACIENDA. Cifras en $ Constantes de 1994

Figura 8. Tasa de Crecimiento del PIB Real (1995-2009)

PIB Realen Colombia (1994 - 2009)
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Fuente: DANE/BANCO DE LA REPUBLICA/DNP/MINHACIENDA. Cifras en $ Constantes de 1994.
Figura 9. PIB Real/Hab vs Tasa de Crecimiento PIB Real (1994-2009p)

" (2009p): Cifras proyectadas por el Banco de la Republica para el 2009
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PIB Real / Habitante vs % Crecimiento PIB Real
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Figura 10. Inflacién vs Tasa de Crecimiento PIB Real (1994-2009p)

Inflacion vs % Crecimiento PIB Real Per Capita
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Fuente: DANE/BANCO DE LA REPUBLICA/DNP/MINHACIENDA. Cifras en $ Constantes de 1994

De la figura 10, se extracta que hasta el 2007 el crecimiento de la economia (ingreso real de los
ciudadanos) compensé de alguna manera el aumento en el precio interno de los combustibles,
cosa que no se sostuvo para el 2008 debido a los altos precios del petréleo. De esta manera, se
expone que el no cumplimiento de la meta inflacionaria es mas una consecuencia o afectacion que
sufre la economia producto de los incrementos a los precios internos en los combustibles y al
desmonte gradual de los subsidios mas no es un factor causal del incremento y del desmonte.

2.2 CONSUMO DE ENERGIA EN COLOMBIA

En la grafica 11 se muestra el comportamiento del consumo Total de Energia en Colombia para las
fuentes Petrdleo, Carbdn Mineral y el Gas Natural (se dejan por fuera las cifras correspondientes a
lefia y bagazo), con cifras reales de los dltimos 30 afios®, en la cuales se emplea la unidad de
medida energética Teracalorias® para referenciar su consumo:

® No se dispone de cifras concretas para los afios 2007 y 2008.
® Una Teracaloria equivale a 10" Calorias, siendo una Calorfa la cantidad de energia necesaria para elevar la
temperatura de un gramo de agua destilada de 14,5° C a 15,5 Grado Celsius a nivel del mar.
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Se observa una dinamica de expansion sostenida desde mediados de los setenta hasta comienzos
de los noventa, pero luego se observa un estancamiento de largo plazo en el consumo total de
energia (1992-2000). La Unica fuente de energia cuyo consumo ha crecido es la que proviene del
gas natural mientras que el petréleo ha decrecido y el carbén es muy irregular, con un aumento
marginal en el largo plazo (1975-2005)

Figura 11. Niveles de Consumo de Energia Primaria en Colombia (1975-2006)

Consumo de Energia En Colombia (1975-2006)
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Fuente: Boletin Energético UPME 2006. Consumo Final Energia Primaria (Pag. 24).

Adicionalmente, se realiza una comparacion del consumo total de energia primaria y el consumo
de combustibles subsidiados con el fin de analizar la existencia de sincronia o no entre estas
variables y la manera en que se estarian compensando.

Figura 12. Niveles de Consumo de Energia Primaria Vs Consumo Interno de Combustibles
Subsidiados en Colombia (1997-2008[p])

Consumo de Energia Primaria Vs Consumo Interno de
Combustibles Sujetos a Subsidio
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Fuente: Boletin Mensual UPME Marzo de 2008. ECOPETROL SA. Junio de 2008. Cifras de
Consumo de Combustibles a fecha Junio 30 de 2008.

Importante considerar que las variables graficadas son dos formas de energia completamente
diferentes: Energia Primaria: “ Son todas y cada una de las fuentes energéticas que para su
obtencion no requieren de fuentes de transformacion, sino que se obtienen directamente de la
naturaleza como la hidroenergia, la energia solar y la lefia; o por extraccién como el petréleo, el
carbén mineral, el gas natural, etc)”. Energia Secundaria: “Es la energia obtenida a través de un
centro de transformacién por intermedio de un proceso de produccién. Ejemplos de este tipo de
energia estan los derivados del petréleo (gasolina, diesel, etileno, propileno, xileno, aromaticos,
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Jet, Avigas, Parafinas, etc)”. De la grafica se extrae que tradicionalmente ha sido mayor el
consumo (medido en Teracalorias) de combustibles que el consumo de energia primaria
(primordialmente petréleo) lo que significa en términos coloquiales que Colombia a pesar de ser
autosuficiente en materia petrolera para poder cumplir con los compromisos internos de
abastecimiento de combustibles ha tenido que recurrir a la importacién de petréleo liviano (grado
API superior a 30).

2.2.1 Produccién y Consumo de Combustibles en Colombia. A continuacion se presenta la
dinamica de la produccién de combustibles para, posteriormente, confrontarla con la evolucion del
consumo de los mismos, particularmente en el caso de la Gasolina y del Diesel.

Figura 13. Nivel de Produccion (Teracalorias) de Combustibles Subsidiados en Colombia (1998-
2008)

Produccion de Combustibles Sujetos a Subsidio en Colombia
(1998 a Julio de 2008)

150,000.00

135,000.00 -
120,000.00 -
105,000.00 -
90,000.00
75,000.00 -
60,000.00

45,000.00 -

Taacdaias (TGAL)

30,000.00

15,000.00 -

0.00 +
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
(m)

‘ m Diesel B3 Gasolina Corriente B Gasolina Extra

Fuente: ECOPETROL SA. Cifras preliminares a Julio de 2008.

Se infiere la tendencia de ECOPETROL a aumentar la produccion de diesel y a disminuir la
produccidén de gasolina. Esta situacion se contrasta enseguida con la tendencia del consumo de los
mismos productos, en la que para la gasolina motor a partir del afio 1997 es decreciente y para el
diesel es creciente desde 1999 (afio en el que se promulgé la mas reciente politica de precios a los
combustibles). Ese cambio en el comportamiento del consumo es una reaccion de mercado a los
mayores precios de la gasolina y a la légica migracion de consumidores de combustible gasolina
hacia el diesel.

Figura 14. Consumo Interno de Combustibles Subsidiados en Colombia (1997-2008)
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Consumo Interno de Combustibles Sujetos a Subsidio
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Fuente: ECOPETROL SA. Cifras de consumo a Junio 30 de 2008.

El comportamiento del consumo de estos dos bienes refleja que los consumidores eligen la mejor
cesta (bienes y/o servicios) que puedan adquirir de acuerdo a su conjunto presupuestario y que en
el consumo de combustibles las preferencias se definen como preferencias de buen
comportamiento; es decir que el consumidor prefiere tener mas a tener menos; y es por esto
mismo que la eleccién de consumir diesel en reemplazo de la gasolina motor (corriente) no es en
teoria una eleccion optima ya que la relacion marginal de sustitucion es diferente de la relacién de
precios de los dos bienes.

La RMS™ = AX2 / AX1, que para el caso del mercado de los combustibles es igual a 1 ya que la
unidad de medida de los dos bienes (gasolina: X1y d: X2) es el galdn. La relacion de precios (P1/
P2) es a fecha de Septiembre 01 de 2008 igual a 1,2065 basado en que el precio de referencia en
Bogota del galon de gasolina (P1) es $7461,45 y que el precio de referencia para la misma ciudad
del galén de diesel (P2) es $ 6184,21; por tanto, el consumidor final estaria dispuesto a renunciar a
cierta cantidad del bien 1 (gasolina) para adquirir una cantidad mayor del bien 2 (diesel) a un precio
menor (siempre que la RMS sea diferente de la relacion de precios, el consumidor no habra
tomado una decisién optima). Sin embargo, para migrar del consumo de diesel al consumo de
gasolina se requiere efectuar una inversion en tecnologia (la cromatografia de los dos combustibles
es diferente y la combustion genera residuos y gases diferentes). Este cambio tecnoldgico
(modificacion de los componentes del motor) afecta la recta presupuestaria del consumidor
(aunque es una Unica inversion) afectando la eleccidon optima del consumidor (las funciones de
demanda dependen tanto de los precios como de la renta presupuestaria). Por tanto, concluimos
gue la gasolina y el diesel no son bienes sustitutos perfectos ya que en el caso mas extremo en el
gue los dos bienes tuviesen el mismo precio no es indiferente comprar el un bien o el otro. En
adelante, se consideraran la gasolina y el diesel como dos bienes sustitutos imperfectos.

Considerando el comportamiento del consumo de combustibles, las compafiias fabricantes y
comercializadoras de vehiculos han optado por la puesta en el mercado de vehiculos importados
que trabajan con diesel, lo cual les es mas rentable porque su precio de venta es mayor y también
son atractivos para los usuarios por la diferencia en el precio del galon de combustible.
Igualmente, las politicas gubernamentales nacionales y regionales de implementar el transporte
masivo y el pico y placa en las principales ciudades del pais también han incidido en la Ultima
década en el decremento del consumo interno per-capita de gasolina y en el aumento del consumo
per-capita de diesel (ver Figura 15).

Figura 15. Consumo Interno Per-Capita de Combustibles Sujetos a Subsidio en Colombia

19 RMS: Relacién Marginal de Sustitucion.
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Consumo Interno Per-Capita de Combustibles Sujetos a Subsidio
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Fuente: Ministerio de Minas y Energia. Cifras de consumo per capita a Junio 30 de 2008

Figura 16. Balance de Mercado Produccion vs Consumo de Combustibles en Colombia
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Fuente: ECOPETROL SA y Boletin Estadistico UPME 2003-2008. Cifras del 2008 preliminares al
mes de Julio

En resumen, estamos ante un mercado que tiende a configurar Superavit mediante la sustitucion
imperfecta de combustibles (diesel por gasolina) tanto en produccién como en consumo y en la que
los excedentes se reparten en exportaciones y manejo interno de inventarios.

2.3 NIVEL DE SUBSIDIOS A LOS COMBUSTIBLES EN COLOMBIA

Figura 17. Nivel de Inversidn en Subsidios a los Combustibles en Colombia (1998- 2008)
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Monto Subsidios a la Gasolina Motor y al Diesel
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Fuente: Ministerio de Minas y Energia 2008. Direccion de Hidrocarburos (Corte a Diciembre 31de
2008).

Observamos que el comportamiento en valores del consumo de gasolina motor conserva su
tendencia ascendente debido a los altos costos por galon de combustible a pesar que la tendencia
de consumo (en volimenes) ha ido en decremento tal y como se ilustro en la Figura 14

Figura 18. Valor Real de Consumo de Combustibles Sujetos a Subsidio vs. Valor Real de
Combustibles Subsidiados
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Fuente: ECOPETROL SA. Estadisticas 2008 por Departamento. Cifras de consumo en volumen a
Julio 30 de 2008

El monto subsidiado de la gasolina motor se ha disminuido significativamente desde el afio 2005 e
incluso en lo evidenciado en el 2007 refleja la no coherencia con los cada vez mas crecientes
precios de referencia del petréleo. A medida que aumenta el precio internacional del petréleo los
costos agregados al galén de gasolina (sobretasa e IVA) son cada vez mas elevados en detrimento
del bolsillo del consumidor. Respecto al consumo de diesel, es evidente que conserva su tendencia
de aumento en valores y en volimenes de consumo debido al incremento de sus precios de
referencia mas el hecho de estar actuando como un sustituto imperfecto de la gasolina. Igualmente
se ratifica que el desmonte del subsidio al diesel ha sido mas gradual que el de la gasolina.

Fundamentados en el comportamiento del consumo se plantea un indicador que mide el impacto y
nivel de beneficio para los consumidores finales de los subsidios a los combustibles de acuerdo a
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la cultura de consumo colombiana; este indicador lo denominaremos en adelante NBCC (Nivel de
Beneficio al Consumidor de Combustibles = Valor Subsidiado / Valor total de lo Consumido):

Cuadro 1. Nivel de Beneficio al Consumidor de Combustibles.

NBCC

AnNo Gasolina Motor Diesel

1.999 8, 7720 15,2620
2.000 26,9820 50,6520
2.001L 17,9120 36,4420
2.002 13,2620 29,6920
2.003 25,2620 48,0420
2.004a 24,5720 A7 ,9620
2.005 25,6420 55,3820
2.006 13,8920 36,8720
2.007 8,9320 24,6320

Fuente: Calculos del autor

2.4 NIVEL DE SUBSIDIOS A LOS COMBUSTIBLES PER-CAPITA

Figura 19. Subsidios Per-Capita a los Combustibles en Colombia
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Fuente: Ministerio de Minas y Emergia. Direccion de Hidrocarburos.

Figura 20. Subsidio de Combustible/Vehiculo en Colombia
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Fuente: Ministerio de Transporte. Febrero de 2009. Se contempla un parque automotor total de
4.951.225 vehiculos al 2008 (incluye vehiculos modelo desde 1970 a 2008)

A partir del afio 2001 los niveles per-capita de subsidio tanto para gasolina como para diesel
dejaron de mantener un equilibrio relativo y se empez6 a evidenciar una fuerte tendencia a
desmontar gradualmente el % subsidiado para la gasolina mientras que para el diesel se
observaba un desmonte mas gradual y previsto para adelantar en un lapso mayor de tiempo. Asi
para el 2001 el monto subsidiado para la gasolina y el diesel ascendia a 830 y 849 Millardos
respectivamente, mientras que en el 2006 se pas6 a 1063 y 1996 Millardos subsidiados; es decir,
el porcentaje de subsidios al diesel duplicé a la tasa de subsidios para la gasolina en el 2006; sin
embargo la variacion en consumos fue inversamente proporcional, es decir, disminuy6 la base de
consumo de gasolina y aumento el consumo de combustible diesel. Producto de esta combinacion
de variables encontramos que el impacto del nivel de beneficios per-capita del consumo de
combustibles ha venido presentando el siguiente comportamiento: Del lado de los subsidios,
ambos cayeron pero el descenso fue mayor en gasolina; en consumos fisicos la gasolina cayo y el
diesel aumento, pero en valores agregados de consumo ambos cayeron.

Figura 21. Consumo (volumen —valores) vs montos subsidiados por combustible

Comportamiento del Consumo Agregado (Volumen-Valores) Vs Monto
Subsidiado Agregado de los Combustibles en Colombia

15000 90000

-5 + 80000

12000 + 1 20000
e 0000 4 60000 g
‘g 4 50000 ;g
= 6000 + T 40000 g
s + 30000 F

8000 1 A//\\/‘ | 20000

f ° — 4 10000

o ! ! ! ! ! ! ! ! ! o
1,999 2,000 2,001 2,002 2,003 2,004 2,005 2,006 2,007 2,008

~—m— Valor Real Consumo Total (Gasolina Motor + Diesel)
-—e— \/alor Real (Gasolina Motor + Diesel) Consumidos Subsidiados
Consumo en Volumen (Gasolina Motor + Diesel)

Fuente: Ministerio de Minas y Energia. Direccion de Hidrocarburos. Valores reales referenciados a
precios constantes de 1999. Cifras de consumo en volumen y valores con corte a julio 30/2008

El agregado en volumen evidencia una notable desestimulacion del mercado a consumir
combustibles (a pesar que la tendencia del diesel ha venido en aumento en los Ultimos tres afios)
motivada por la disminucién significativa en el monto de los subsidios y por los cada vez mas altos
precios de compra del galén de combustible, lo cual se refleja en el agregado en valores (precios).

La caida en volumen (1999-2002) corresponde al periodo de recesion, el aumento del 2002 al 2004
se asocia con recuperacion de la economia y luego el descenso que sigue en volimenes esta
asociado con precios altos de cada combustible y desmonte gradual del subsidio; descenso este
ultimo que pudo haber sido mayor de no haber sido por el crecimiento de la economia, la menor
inflacion y la apreciacion del tipo de cambio. Los subsidios se reducen entre 2000-2002 pasando
de $2117 a $1290 Millardos, lo mismo que para el periodo 2006-2007 en el que pasamos de $3059
a $ 2121 Millardos en subsidios. Por su parte, en el periodo del 2002 al 2005 observamos un
incremento en el monto subsidiado pasando de $1290 a $4352 Millardos.

En conclusién, el decremento en consumo agregado (volumen) no compensa el aumento en los
precios (valores reales).
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Cuadro 2. Nivel de Beneficio al Consumidor de Combustibles Per-Capita.

NBCC / Hab
AnNo Gasolina Motor /7 Hab Diesel /7 Hab
1.999 O,0020 22,4620
2.000 7,41 20 11,4520
2.001L 25,5520 40,1920
2.002 17,0620 39,2120
2.003 11,8420 23,4920
2.004 20,3020 37,3120
2.005 24,1820 37,5420
2.006 23,9520 aA7.,.8220
2.007 14,2920 34,5420

Fuente: Calculo del autor

El NBCC Per-Capita evidencia una constante aceleracion y desaceleracion debido a factores como
la volatilidad (crecimiento inestable) de los precios internacionales del petréleo contrastados con un
porcentaje de desestimulacion al consumo (desmonte de subsidios) cada vez mayor: El numerador
decrece (monto agregado de los subsidios a los combustibles y el denominador aumenta (valor del
consumo agregado de combustibles) con llevando a un menor nivel de beneficio al consumidor de

combustibles.

2.5 RELACION: PIB VS NBCC (VISTO COMO EL NIVEL DE CRECIMIENTO DEL BENEFICIO

DE LOS SUBSIDIOS)

Mediante la comparacion NBCC vs PIB, buscamos establecer una medida de si la politica actual de
desmonte gradual de los subsidios a los combustibles en Colombia evidencia o no coherencia

econdmica y financiera en beneficio del pais.

Figura 22. Nivel de Subsidios a los Combustibles (Diesel + Gasolina) como % del PIB

NIVEL DE SUBSIDIOS A LOS COMBUSTIBLES COMO % DEL PIB Real

6.0%
5.0% A
4.0% -

3.379%

2.0% A

% 2.847%
3.0% 2.225%
' 1.677%

0.740%
0.045%

1998 1999 2000 2001 2002 2003

4.961%

4.024%

r

2004 2005

3.265%

4.697%

2.106%

2006 2007 2008

Fuente: DANE 2008. Cifras Reales en pesos constantes de 1994.

Figura 23. Tasa de Crecimiento del PIB vs Cantidad de subsidios como % del PIB
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Tasade Crecimiento del PIB Real vs Nivel de Subsidios a los
Combustibles como 26 del PIB Real
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Fuente: DANE 2008. Fuente: DANE 2007. Cifras Reales en pesos constantes de 1994.

Es evidente que en la ultima década han habido cambios ostensibles en las tasas de subsidios a
los combustibles respecto a lo que se venia observando antes del afio 1998. Es asi, que para el
ano 2006 a pesar de la tendencia estable a crecer del PIB, alcanzando niveles del 6.90% debido a
la aceleracion temporal de la economia colombiana, el nivel de los subsidios a los combustibles tan
solo represent6 el 3.26% del 100% del PIB Real de ese afio, lo cual es el resultado de la politica de
desmonte gradual establecida por el gobierno que ha incentivado que la demanda agregada de los
combustibles sujetos a subsidio (diesel + gasolina) tenga una tendencia decreciente (figura 14).

La situacion mas critica desde el punto de vista financiero se presentd en el ano 1999 (el mismo
afio en el que el Ministerio de Minas definioé la actual politica de precios a los combustibles) cuando
el crecimiento del PIB fue negativo (-4.20%); es decir hubo un franco retroceso de la economia (ver
cuadro 6). Las consecuencias de este retroceso de la economia obligaron a que a partir del afio
2002 el Gobierno Nacional tomara la decision de iniciar la reestructuraciéon de sus politicas
energéticas incluyendo el desmonte gradual de los subsidios a los combustibles tradicionales, la
reforma a la estructura organizacional de ECOPETROL SA y la creaciéon de la ANH (Agencia
Nacional de Hidrocarburos) con el fin de optimizar las finanzas de la Estatal Petrolera; sin embargo,
éstas y otras medidas adicionales no son tema de esta investigacion y tan solo se referencian
como situaciones coyunturales que incidieron en las politicas de desmonte de subsidios a los
combustibles.

Cuadro 3. Nivel de Crecimiento del PIB vs Nivel de Desmonte de los Subsidios

Afio Nivel de Crecimiento Real del Nivel de Crecimiento Real del Crecimiento del
Subsidio a la Gasolina (%) Subsidio al Diesel (%) PIB Real (%)
1.999 - 520,59% -4.20%
2.000 264,81% 343,13% 2.92%
2.001 -29,78% -9,20% 1.47%
2.002 -22,17% -24,15% 1.93%
2.003 113,62% 104,81% 3.86%
2.004 21,23% 28,73% 4.87%
2.005 7,83% 50,06% 5.70%
2.006 -41,08% -21,66% 6.90%
2.007 -36,50% -27,55% 7.50%
2.008 -79,50% -74,63% 3.60%

Fuente: Calculos del autor
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Cuadro 4. NBCC" vs PIB Real.

Afio NBCC Gasolina Motor NBCC Diesel [Crecimiento del PIB Real (%)
1999 8,77% 15,26% -4.20%
2000 26,98% 50,65% 2.92%
2001 17,91% 36,44% 1.47%
2002 13,26% 29,69% 1.93%
2003 25,26% 48,04% 3.86%
2004 24,57% 47,96% 4.87%
2005 25,64% 55,38% 5.70%
2006 13,89% 21,50% 6.90%
2.007 8,93% 24,63% 7.50%
2008 3.60%

Fuente: Calculos del autor

Se concluye que a medida que el PIB de la economia ha estado creciendo en los ultimos afios
(excepto el 2008) y que el consumo agregado de los combustibles evidencia una severa
disminucion, no se evidencia por ahora con claridad la afectacion econdmica del desmonte a los
subsidios a nivel macro (afectacion del PIB); por ende en la siguiente seccion, se explora un
posible efecto del desmonte gradual de los subsidios sobre el desempefio por sectores
econdémicos. Con ello se pretende identificar si a nivel micro existen evidencias sobre la efectividad
de esta politica.

1 NBCC: Nivel de Beneficio al Consumidor de Combustibles.
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3. INCIDENCIA DE LA POLITICA DE DESMONTE GRADUAL DE LOS SUBSIDIOS A LOS
COMBUSTIBLES EN LOS SUBSECTORES CONSUMIDORES (TRANSPORTE PUBLICO,
TRANSPORTE PRIVADO Y SECTOR INDUSTRIAL)

En esta seccion se pretende analizar cudl ha sido la influencia de la politica de desmonte de
subsidios en el desempefio de los principales sectores usuarios de los combustibles. Se empieza
por revisar como ha sido el comportamiento del consumo de combustibles sujetos a subsidios en
los sectores de transporte publico y privado tanto intermunicipal como urbano (taxis, buses,
transporte masivo, vehiculos particulares y transporte de carga). Posteriormente se analiza cual ha
sido el crecimiento de la economia del sector transporte vs PIB total. Finalmente, en la misma linea
de argumentacion, se revisa lo concerniente al consumo de combustibles en el sector industrial.

3.1 CONSUMO COMBUSTIBLES DEL SECTOR TRANSPORTE

Figura 24. Comparacion del Consumo de Combustibles (Gasolina y Diesel) del Sector Transporte
vs Consumo Total Nacional de Combustibles
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Fuente: Calculos del Autor fundamentados en el Boletin estadistico de la UPME.

Se evidencia con claridad la supremacia del sector transporte en el comportamiento de consumo
de combustibles a nivel nacional alcanzando en promedio niveles del 85,04% del mercado en los
ultimos 10 afios. Para el 2006, el 95,45% del consumo total nacional de gasolina y el 76,03% del
consumo nacional de diesel se dieron en el sector transporte a través de sus diversas modalidades
(aéreo, maritimo, fluvial, y terrestre). Es importante detallar cuales son los subsectores del sector
transporte que mas han demandado los combustibles sujetos a subsidios para, de esta manera,
entrar a determinar la viabilidad de una focalizacién de los mismos como alternativa a la actual
politica de desmonte gradual de los subsidios a los combustibles.

3.1.1 Distribucién del Consumo de Combustibles empleado para fines de Transporte. De
acuerdo con las cifras de consumo por sectores se observa que la mayor parte del consumo de
combustibles se presenta en el transporte terrestre con los siguientes porcentajes de participacion
promedio para los ultimos 10 afios'”: En transporte aéreo (consumo de diesel Unicamente) el nivel
de participacion del total es de 0.41%, en transporte fluvial de 2,56% (gasolina + diesel), en

12 No fue posible validar cifras para el 2007 y 2008, por tanto los datos se tomaron hasta el 2006.
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transporte maritimo (diesel Unicamente) de 10 58%, en transporte ferroviario (diesel Unicamente)
de 0,84% y en transporte terrestre de 93, 47%"

Figura 25. Distribucion del consumo en volumen de combustibles (gasolina y diesel) en el sector
Transporte

Distribucion Consumo Combustibles (Diesel + Gasolina Motor) en el
Sector Transporte
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Independiente del porcentaje de consumo (volumen) de combustibles por subsectores del sector
transporte, todos se ven afectados por los altos precios de los combustibles los cuales definen los
costos operacionales del sector.

Una vez estimada la importancia del transporte terrestre en el consumo de combustibles en
Colombia, es conveniente discriminar el comportamiento del consumo por subsectores de este
sector en particular:

Figura 26. Distribuciéon del consumo nacional de combustibles (gasolina y diesel) en el sector
transporte terrestre
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Fuente: Calculos del autor.

Se evidencia un elevado aporte en el consumo nacional de tres subsectores: transporte privado
urbano (vehiculos particulares) con una participacion promedio del 21,13%, transporte publico
urbano (buses, colectivos, transporte masivo, taxis) con una participacion del 19,94% y transporte

3 No debe sumar 100%, dado que esta descomponiendo el agregado diesel + gasolina.
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de carga interurbano (tractomulas, camiones, volquetas, etc) con una participacién del 28,79% del
consumo total nacional. Estos tres subsectores aportan el 69,86% del consumo de combustibles
sujetos a subsidios y, por ende, es ahi donde se debe centrar el analisis de la viabilidad o no del
desmonte gradual de los subsidios y la politica de aumento de precios. En el cuadro siguiente se
establece el grado de participacion por subsector y por tipo de combustible:

Cuadro 5. Distribucion Consumo Combustibles Sujetos a Subsidio en Colombia

Transporte Publico Transporte Carga Transporte Privado
Diesel Gasolina Diesel Gasolina Motor Diesel Gasolina TOTAL

Motor Motor

Interurbano 8,02% 12,56% 69,45% 12,10% 1,29% 10,51%

Urbano 7,66% 24,98% 10,76% 11,20% 2,82% 28,65%
Subtotal Diesel 15,68% 80,21% 4,11% 100,00%
Sumoﬁogarsm'”a 37,54% 23,30% 39,16% | 100,00%

Fuente: Calculos del autor.

De acuerdo con este cuadro resumen se observa que, en los Ultimos diez afios, el 80,21% del
consumo promedio del diesel en el sector transporte terrestre se presenta en el transporte de
carga, con mayor ponderacion en el transporte intermunicipal, el cual esta asociado directamente
con el crecimiento de la economia nacional y particularmente de subsectores como el agricola,
industrial, manufacturero y de servicios, lo cual finalmente se refleja en el PIB por subsector de la
economia nacional.

El segundo mayor consumidor de diesel a nivel transporte terrestre es el transporte puablico con un
15,68% de participacion mientras que el consumo de diesel para transporte privado (vehiculos
particulares) solo tiene un 4,11% de participacion en el consumo total nacional.

De otra parte, se observa que el consumo de gasolina esta practicamente distribuido de forma
equitativa y es justamente en este rubro en donde se debe valorar la efectividad de la politica de
desmonte de subsidios (ampliada en Mayo 27 de 2008 hasta el 2010) bajo un escenario de
elevados precios del petréleo WTI. La mayor participacion en el consumo de gasolina la tiene el
transporte privado con el 39,16% (vehiculos particulares incluidas motocicletas) seguida por el
transporte publico con un 37,54% (buses, taxis, colectivos).

3.2 PIB SECTOR TRANSPORTE VS PIB TOTAL

Figura 27. PIB Total vs PIB Sector Transporte
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Fuente: Diagnostico Transporte 2008 (Estadisticas del Ministerio de Transporte).

26



Para el periodo 1995-2003, segun el Ministerio del Transporte, mientras el PIB de Colombia tuvo
un crecimiento promedio del 2,79% por afio, el del PIB del sector transporte fue del 1,72%. Al
analizar la contribucion de cada uno de los modos al PIB transporte, para el periodo 1994-2003, el
transporte por tierra aportd el 75% del valor total, el transporte por agua solamente el 2%, el aéreo
el 9% y el 14% restante se le atribuy0 a los servicios auxiliares y complementarios del transporte.
Para el 2006, la economia nacional creci6 un 6,8% y para el 2007 en un 7,5% (el mayor aumento
desde 1978 cuando fue del 8,47%); por su parte, los niveles de crecimiento del sector transporte en
estos dos ultimos afios fueron del 4.9% y del 6.1% para el 2006 y 2007.

En resumen, la contribucién del sector transporte al PIB en el periodo 2000 al 2007 ha oscilado
alrededor del 4%, asi el PIB del sector transporte en pesos constantes del afio 2000 fue de $
10'434.287 millones representando el 4.11% del total, y para el 2007 fue de $ 11'070.614 millones,
lo que significo una participacién del 4.04% en el PIB total. En la contribucion al nivel de
crecimiento del sector transporte para el 2007, el transporte terrestre aporto el 71.8% del valor total
equivalente a $7’ 943.041 millones, los servicios de transporte complementario y auxiliar aportaron
el 14.5% del valor total equivalentes a $1'604.698 millones, el transporte aéreo aporto el 11.83%
del valor total equivalentes a $1'309.555 millones, y finalmente el transporte por agua aporto el
1.93% del valor total equivalentes a $213.320 millones.

Con estas cifras de crecimiento, se infiere que los altos precios de los combustibles y el desmonte
de los subsidios no han afectado el desarrollo de la economia del sector; sin embargo, esto podria
ser un resultado de la presencia de otros factores que han cumplido lo que podria denominarse
una funcién compensadora, tal es el caso de la apreciacion persistente del peso durante los ultimos
afios y del mayor crecimiento mostrado por la economia, el cual se encuentra por encima de la
tendencia histérica. Los factores que estan detras de la crisis energética al igual que de la fuerte
apreciacion y rapido crecimiento son exégenos a la economia nacional, como quiera que se han
evidenciado en otras economias emergentes, y podrian tener también un componente
circunstancial. La situacién energética y los factores que la han compensado a través de una
expansion del ingreso doméstico podrian reversarse; en especial los segundos, y el impacto sobre
el sector transportador del desmonte de los subsidios y de los altos precios de los combustibles
guedaria en completa evidencia.

3.3 CONSUMO COMBUSTIBLES DEL SECTOR INDUSTRIAL

Figura 28. Consumo Combustibles Sector Industrial vs Consumo Total de Combustibles en
Colombia
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El consumo en el sector industrial ha evidenciado una tendencia estable con un promedio de
consumo de 2962,35 KPBD (en este sector se hace referencia Unicamente al combustible diesel) lo
cual equivale al 4,81% del consumo total nacional de combustibles y al 12,19% en promedio del
consumo nacional de diesel en la Ultima década. Se ratifica que aunque el nivel de participacién del
sector industrial en el consumo de combustibles sujetos a subsidio es muy inferior al consumo total
del sector transporte, los altos precios de los combustibles y la incidencia del desmonte a los
subsidios de los mismos inevitablemente debe generar alglin impacto en los costos operacionales
del sector industrial.
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4. ESTIMACION DE LA DEMANDA DE COMBUSTIBLES EN COLOMBIA ANTE EL
DESMONTE GRADUAL DE SUBSIDIOS Y ANALISIS DE ESCENARIOS DE LAS
VARIABLES NEUTRALIZADORAS

En esta seccidn se analiza inicialmente la evolucién y el comportamiento de las variables precio de
referencia del petréleo y precio interno de los combustibles sujetos a subsidio. Posteriormente se
discrimina y analiza la actual estructura de precios de los combustibles con el fin de identificar la
participacion e incidencia de los impuestos y gravamenes, asi como de los subsidios, en el precio
final a los consumidores internos.

Finalmente se propone un analisis de escenarios que permita identificar consecuencias sobre el
crecimiento de la economia y de la demanda de combustibles en Colombia debido al desmonte
gradual de los subsidios otorgados por el Gobierno.

4.1 VOLATILIDAD PRECIO DEL PETROLEO WTI, VARIACION TASA DE CAMBIO Y PRECIOS
INTERNOS A LOS COMBUSTIBLES.

Durante los ultimos cinco afios (hasta Septiembre de 2008) la variacion del precio del petréleo ha
evidenciado una apreciacién anual promedio de 42.8% (en ddlares), causado en su mayor parte
por los desequilibrios oferta-demanda en el mercado mundial del petréleo, por una dindmica muy
favorable de la demanda mundial que ha obedecido no sélo al fuerte crecimiento de China e India
sino también de la economia mundial, por el comportamiento especulativo por parte de los grandes
paises productores (Nigeria, Venezuela, Iran e Irak) motivado en conflictos politicos y militares y
gue han llevado a los paises productores a hacer uso de sus reservas, por la respuesta obvia de
los mercados de bolsa y financieros a migrar sus inversiones hacia los rentables mercados de
commodities (entre los que se incluye el petrdleo), por los eventos climaticos que con alguna
frecuencia afectan infraestructuras petroleras, por la devaluacion de la moneda en que se cotiza
internacionalmente el producto y que ha tenido efecto sobre los precios de oferta al buscar proteger
los ingresos petroleros (la cosa es tan simple que si pierde valor la moneda en que se cotiza, eso
tendera a ser recuperado por la via del aumento de los precios) la cual para comienzos del 2009 ya
esta siendo revertida, y, finalmente por desarrollos especulativos en los mercados de bolsa
alrededor de las cotizaciones y negocios con commodities. De otra parte, se considera que la crisis
en USA conduce a una caida de la demanda interna que arrastra la desaceleracion simultdnea de
otras economias en el mundo, lo cual, mas bien compensaria en algo a las restricciones de la
oferta de petrdleo.

El precio de referencia del petrdleo se establece y negocia en ddlares americanos y ante la
inminente desaceleracion de la economia estadounidense, el precio del petréleo ha variado
demasiado (en menos de un afio descendié méas de U$ 100/barril) auspiciado por las decisiones de
oferta de los grandes paises productores, quienes, a su vez, suelen comprar los bienes de
consumo en euros pero venden el crudo en délares y tienen que mediante decisiones de oferta
encontrar su punto de equilibrio. Para el caso colombiano, el precio de referencia del petréleo es el
WTI, el cual se ha visto fuertemente influenciado por la constante devaluacién real del doélar
respecto al peso (en los ultimos 5 afios ha superado el 57.12%, pero que para finales del 2008
recupero su tendencia alcista).

Figura 29. Comportamiento del Precio Real del Petrdleo vs indice de la Tasa de Cambio Real
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Precio Real del Petroleo WTI vs Indice de la Tasa de Cambio Real
(Cifras en $ Colombianos)
270,000.00 145.00
250,000.00 +

140.00
230,000.00 + 155.00
210,000.00 +
190,000.00 + 130.00

4 + 125.00
170,000.00 ITCR

Bl

150,000.00 + 4+ 120.00

130,000.00 + 115.00

110,000.00 +
110.00
90,000.00 +
105.00

70,000.00 4
50,000.00 >

RN N

Afo

100.00

95.00

‘ —m=m— Precio del Petroleo WTI —>-— Indice Tasa de Cambio Real ‘

Fuente: American Energy Institute y Banco de la Republica de Colombia. Base: Diciembre de
1998=100.

A partir del afio 2003 se inicié un aumento desmedido del precio del petroleo, el cual, para el 2006,
practicamente se habia duplicado (alcanzando en Colombia los $155.895 / Barril). Para el 2008, el
precio del petréleo alcanzé niveles nominales de $ 209.233/Barril y el peso se reevalué (ITCR)"
hasta alcanzar en promedio anual los $1830.567/Ddlar (ver tasas de crecimiento en figura 30)15.

Figura 30. Tasa de Crecimiento del Precio del Petréleo en USD/ Barril y en $/ Barril
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Fuente: Célculos del Autor (Cifras reales).

El problema de fondo se sintetiza en que el precio internacional en délares del petréleo se
incremento de una forma incontrolada (con una tasa promedio del 60,23% entre 2007 y 2008), que
ese aumento en pesos es menor por la apreciaciéon del peso (tasa de crecimiento del 41,38%) y
gue esa misma apreciacion del peso mejora la capacidad de compra de los colombianos, todo lo
cual ayuda a que el impacto sobre el consumo de combustibles sea menor.

El precio que llega al mercado nacional ya incorpora las realidades monetarias, financieras,
productivas y politicas que estan detras de él (el peso apreciado amortigua parcialmente el impacto
del mayor o menor precio del petrleo y del mayor precio de todos los bienes debido a la inflacion

ITCR: indice de Tasa de Cambio Real.
!* Se incluye precios del barril de petroleo en pesos colombianos a fin de ir analizando la incidencia de la tasa
de cambio.
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internacional). Para el consumidor colombiano, el peso apreciado en términos reales (indice de la
tasa de cambio real) le representa un mayor poder de compra, el cual, obviamente se ve afectado
cuando soporta el mayor precio internacional del petréleo, los desmontes de subsidios a la gasolina
y la inflacion general que el petrdleo ha desencadenado; por tanto si el peso se deprecia
nominalmente y realmente, la situacion para el consumidor interno tiende a empeorar.

En Colombia, al igual que para otros paises productores de petréleo, esta situacion les ha
representado beneficios en términos macroecondmicos pero no en términos energéticos de
consumo interno. La paradoja se da porque los precios internos de los combustibles en Colombia
se determinan de forma regulada (por el Ministerio de Minas) basados en el precio internacional de
referencia del petréleo y en los costos operacionales de produccién. Al ir el precio de referencia en
aumento y al estar la moneda de intercambio devaluada (moneda con la que se compran los
bienes de produccién en Colombia) los precios de los combustibles producidos tienen un
sobrecosto el cual se traslada al usuario final. Para mayor claridad, en la siguiente grafica se ilustra
el comportamiento del precio interno de los combustibles sujetos a subsidio en Colombia y el indice
de variacion de la tasa de cambio real.

Figura 31. indice de la Tasa de Cambio Real (ITCR) vs Variacion de los Precios Internos de los
Combustibles Sujetos a Subsidio
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8000.00 140.00
7500.00 | 135.00
7000.00 1 130.00
6500.00 +
1 125.00
6000.00 + <
5500.00 + _—\.ﬂ'_-’_“- 1 120.00 E
0 1 115.00
5 5000.00 @ F-_»__L_ﬁv o~
4500.00 + v 4 11000 §
®
4000.00 + g X 4 105.00 E
3500.00 + s
oo, M ae + 100.00 §
3000.00 ¥ , wed ]
4 49500 £
2500.00 #~ 2
2000.00 + T 90-00
1500.00 -+ T 85.00
1000.00 80.00

‘ —=— Precio Promedio Interno Gasolina —e— Precio Promedio Interno Diesel TCR ‘

Fuente: ECOPETROL SA y Banco de la Republica de Colombia (Cifras mensuales). Base:
Diciembre de 1998 = 100).

Se evidencian indicios de la incidencia en el precio interno de los combustibles de la significativa
devaluacion del ddlar ya que la apreciacion del tipo de cambio no reversa la tendencia del precio
de los combustibles pero si evita que el consumidor registre o reciba todo el aumento. La situacion
se explica de la siguiente manera: Para el afio 1999 el precio del galén de gasolina era $2.046 y
para el diesel de $1.674 para una TRM de $1.755/Ddlar; sin embargo nueve afios después (2008)
la TRM promedio es del orden de $1.830.56/Ddlar (un 4.3% mayor que en 1999), mientras que los
precios de los combustibles han aumentado notablemente alcanzando precios de $6.765 y $5.597
por galon de gasolina y diesel respectivamente (un 330% de incremento en precio para la gasolina
y un 334% para el diesel, respecto a los precios del afio 1999). Sin embargo, en este momento
valdria la pena preguntarnos: ¢ Esta variacion del 4.3% de la TRM, ha sido realmente tan influyente
en los precios internos de los combustibles en Colombia hasta llevarlos al orden del 330% de
incremento, 6 existe otra situacion particular que explique este fendmeno? Es evidente que la
variacion de los precios del petréleo es exdgena para un pais como Colombia y, por lo que se ve
de la gréfica, la pérdida internacional de valor del ddlar si ha alimentado una mayor presién al alza
de las cotizaciones internacionales del crudo y para el consumidor colombiano de combustibles ha
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generado un aumento en su ingreso en dolares lo cual parece una realidad visible desde el afio
2003.

En las figuras 32 y 33 se ilustra el indice de evolucién de los precios a los combustibles sujetos a
subsidio deflactados de acuerdo al IPC y al IPP vs la variacién real de la TRM a fin de tener una
mejor idea del efecto neutralizador de esta ultima variable en los precios internos a los
combustibles.

Se extracta y concluye que los precios internos al consumo de gasolina deflactados a nivel del IPC
y del IPP reflejan parcialmente un comportamiento de asociacion directo con la TRM Real como
variable neutralizadora de los efectos del incremento al precio internacional de referencia del
petréleo; sin embargo, en cuanto al diesel, se ratifica que a medida que la tasa de cambio se
reevalla, se neutralizan en mayor proporcién los precios internos del diesel deflactados a nivel del
IPC e IPP.

Figura 32. Tasa de Variacion de los Precios a los Combustibles basados en el IPC vs ITCR
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Figura 33. Tasa de Variacion de los Precios a los Combustibles basados en el IPP vs ITCR
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De igual forma, se considera relevante describir cual ha sido el reflejo de los elevados precios de
los combustibles sujetos a subsidio en la inflacién, y para ello nos fundamentamos en la variacion
anual del indice de precios al consumidor (IPC) en el periodo 2000 al 2008. El comportamiento
inflacionario de Colombia en los ultimos dos afios supero la meta establecida por la Junta Directiva
del Banco de la Republica (JDBR) la cual desde el 2006 fue establecida en el rango de 3.5% a
4.5%. El 2007 se finalizo con una inflacién del 5.7% y el 2008 continuo su tendencia alcista
alcanzando el 7.67%, resultado principalmente de los choques internacionales a la oferta en los
precios del petréleo, los elevados precios de los alimentos a nivel internacional, los elevados
precios a los combustibles, la crisis internacional, el estancamiento de la generacion de empleo y la
alta volatilidad de las expectativas de la inflaciéon, entre otros (Ver figura 34). Tal y como se
evidencia del grafico, los precios a los combustibles han mantenido su tasa de variacion positiva
(creciente en la segunda mitad del 2006 y en el primer semestre del 2008) lo cual ha generado
mayor presion en los sectores de alimentos y de transporte a nivel interno conllevando a un
sostenimiento inflacionario poco normal de la economia colombiana.

Figura 34. Inflacién vs Tasa de variacion semestral precios internos de los combustibles sujetos a
subsidio (2000-2008)
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Los precios internos de los combustibles aportan al calculo del IPC de productos regulados, los
cuales sumados al grupo de los transables y los no transables conforman el IPC sin alimentos. El
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grupo de los productos regulados lo conforman los combustibles, el transporte y los servicios
publicos. En el siguiente grafico se visualiza cual ha sido el aporte porcentual a la tendencia
inflacionaria de los bienes regulados por parte de los altos precios de los combustibles sujetos a
subsidio en Colombia.

Figura 35. Inflacién anual de regulados por componentes
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Fuente: DANE y calculos del Banco de la Republica.

Para el ultimo trimestre del 2008 la situacion se revirtié ligeramente en cuanto a la caida en los
precios internacionales del petréleo (sin presentarse una disminucién en los precios internos de los
combustibles) y la disminucion ligera en los precios internacionales de los alimentos, mas sin
embargo, el IPC total anual continuo su tendencia al alza sustentado por el repunte en la
apreciacion de la tasa de cambio en el ultimo trimestre del afio (Ver figura 36), actuando esta ultima
como neutralizador parcial de inflacién importada ante los choques externos de oferta (petroleo y
alimentos).

Figura 36. Neutralizacién de la inflacion debida a la variacién de la tasa de cambio real (2000-
2008).
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Lo que se intenta en lo que sigue es medir las consecuencias de esa situacion sobre los consumos
mediante el andlisis de los volumenes demandados de combustibles y la relacion de los precios
internos respecto a los precios de referencia del petréleo.

Figura 37. Comportamiento del Precio del Petrdleo WTI vs Precios de Referencia de los
Combustibles Sujetos a Subsidio
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Fuente: Agencia Internacional de Energia y ECOPETROL SA. Cifras reales en pesos colombianos
(Base: Diciembre de 1998 = 100).

En la figura 38 se registran las tasas de variacion en que se ha trasladado el precio internacional
de petroleo a los precios internos a los combustibles en Colombia. De hecho, debido al efecto que
han ejercido la tasa de cambio real y al aumento de los ingresos de cada individuo, en los dltimos 3
afios (2004-2007) se observa que tanto el diesel como la gasolina han mostrando un
comportamiento semiequilibrado de sostenimiento de precios a pesar del desmonte gradual de
subsidios (NOTA: No olvidar que la grafica registra tasas de variacion, y que la variable de interés
para los consumidores finales es el consumo mas que los precios). Sin embargo, el 2008 fue un
afo atipico ya que en los tres primeros trimestres del afio el precio del petréleo se mantuvo por
encima de los USD 100/barril, lo cual implicé un incremento del 41.38% en el precio del barril
respecto al afio anterior.

Figura 38. Dinamica de Variacién anual de los Precios al Petréleo y su reflejo en la variacién anual
de los precios a los Combustibles en Colombia
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Dinamica de variacion anual de los precios al petroleo y variacion anual de
los precios a los Combustibles sujetos a subsidio
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El incremento en precio en los tres primeros trimestres coincidid con una devaluacion del délar que
supero incluso la franja de los USD 1,700/$ en el mes de Agosto. A partir del mes de Septiembre y
contra todo pronostico la tasa de cambio tuvo un repunte que lo ha llevé a superar los USD 2,500/$
(Febrero de 2009) coincidiendo con que el precio del petroleo ha venido disminuyendo alcanzando
nuevamente la franja de los USD 30USD/Barril; estas ultimas variaciones se mantienen bajo
estudio a fin de establecer si seran variaciones temporales producto de la crisis financiera de los
Estados Unidos y del comportamiento de la demanda mundial o si por el contrario se estabilizaran
en la economia de corto y mediano plazo.

En las figuras 39 y 40 se ilustra como ha sido la variacién real (en voliumenes y valores) del
consumo por combustible y su relacion con la variacion real de la TRM.

Figura 39. Dindmica de variacion anual (en volumen y valores) de la gasolina motor vs variacion
anual del ITCR
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Fuente: Calculos del autor. Base: Pesos Constantes a Diciembre de 1998 = 100.

Referente a la gasolina motor, la variacién real de la tasa de cambio aparentemente ha
neutralizado parcialmente los efectos de la variacion del precio del petréleo en el consumo interno
de gasolina, ya que se sigue evidenciando un crecimiento negativo en el consumo a partir del
2003. Intrinsecamente la variacion real de los precios por galon de combustible contemplan el
desmonte gradual de los subsidios lo cual no permite a simple vista determinar que tanto la tasa de
cambio real neutraliza el precio de referencia y que tanto del porcentaje de variacion en valor real
corresponde al subsidio desmontado.
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Figura 40. Dinamica de variacion anual (en volumen y valores) del diesel vs variacion anual del
ITCR
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Fuente: Calculos del autor. Base: Pesos Constantes a Diciembre de 1998 = 100.

Para el caso del diesel, se observa que la variacion real de la tasa de cambio también ha
neutralizado parcialmente el efecto de la variacién externa del precio del petrdleo en el consumo
interno (en volumen y valores). Desde el 2003 el consumo en volumen ha crecido de forma positiva
aunque cada vez a un a menor tasa, y por su parte los precios han reflejado un comportamiento
semiestable aunque intrinsecamente implican el % subsidiado desmontado el cual por ahora no se
discrimina.

llustrada la influencia de la tasa de cambio y términos de intercambio del petréleo (WTI) en los
precios internos de los combustibles en la siguiente seccién se analizara la composicién de la
actual estructura de fijacion de precios de la gasolina y del diesel a fin de identificar el grado de
participacion de los subsidios en el precio final a los consumidores internos.

4.2 ESTRUCTURA DE FIJACION DE PRECIOS DE LOS COMBUSTIBLES

En Colombia, la estructura de fijacion de precios de los combustibles sujetos a subsidio (gasolina y
diesel) es definida principalmente por cuatro componentes: El ingreso al productor (IP), el precio
maximo de venta al distribuidor mayorista (PMI), el margen del distribuidor mayorista (MD) junto al
precio maximo de venta en planta de abasto mayorista (PMA), y finalmente, el precio de venta al
publico. Existen otras variables las cuales también hacen parte de la estructura de precios y son los
considerados impuestos a los combustibles, tales como el impuesto global, la sobretasa y el IVA.
En el Anexo A presenta la estructura de precios.

Cuadro 6. Estructura de Precios a los Combustibles Liquidos (Sujetos a Subsidio) en Colombia
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ESTRUCTURAS DE PRECIOS DE COMBUSTIBLES LIQUIDOS VIGENTES A PARTIR DEL 1 DE SEPTIEMBRE DE 2008

($/Galdn)
Ingreso al productor 4.030,64 5.298,00 5.745,04 3.890,03 3.890,03
Tarifa de Marcacién 5,10 5,10 510 3,50 3,50
Transporte y/o manejo o ooy I
Margen de seguridad
Impuesto global 705,17 810,95 810,95 467,37 467,37
Impuesto a las ventas 576,26 741,22 818,88 576,49 576,49
Precio de venta al distr. N - N
Mayorista
Margen mayorista * 243,90 256,74 256,74
Sobretasa 1.297,91 1.776,95 1.776,95 301,48 301,48
Precio de venta en planta de . - .
abasto mayorista
Margen minorista * 384,80 384,80 384,80,
Pérdida evaporacion 3 * 3
Transporte plgnta de abasto a 917 917 917
Est. de servicio *
Precio de venta al publico bl * bl

Fuente: ECOPETROL SA. Informacion de precios vigentes a Septiembre de 2008.

En Colombia aproximadamente el 54% del precio final de la gasolina sujeta a subsidio que paga el
usuario final por un galon corresponden al ingreso al productor (ECOPETROL SA) y el 46%
adicional lo conforman impuestos (incluye entre otros el 25% de la sobretasa y 16% del IVA),
tarifas de transporte y utilidades de intermediarios. Para el diesel subsidiado, en promedio el
62,90% del precio pagado por el consumidor final por un galén de combustible corresponde a los
ingresos del productor y el 37,09% adicional lo conforman los impuestos (16% de IVA, 6% de sobre
tasa, tarifa global, etc), las tarifas de transporte y las utilidades de los intermedios en la cadena de
distribucion.

En la estructura de precios a los combustibles (tanto para el diesel como para la gasolina), no se
evidencia el grado de participacion del nivel de subsidios otorgados por el Gobierno. En este punto
surge la siguiente inquietud: ¢De que manera el Gobierno Colombiano define el monto 6 el
porcentaje del precio final a subsidiar para cada tipo de Combustible? Lo que si podemos inferir
hasta el momento es la directa dependencia del Ingreso al Productor (IP) y por ende de los precios
internos a los combustibles, de la variacion de la tasa de cambio real y de los elevados precios del
petroleo referencia WTI.

Se hace interesante ilustrar a manera de comparacion los precios de los combustibles en América
Latina, Europa y México (2001 al 2007) con el fin de identificar en que grado del ranking de
clasificacion de precios se encuentra Colombia, se aprecia que Colombia en el periodo 2001 al
2007 ocupo el tercer lugar con el precio final de los combustibles mas costoso de la region (solo lo
superan paises europeos como Francia y Alemania, y Paraguay en América Latina) y el quinto con
los impuestos mas elevados dentro de la escala de la estructura de precios a los combustibles. Por
su parte, el margen de refinacién de combustibles producidos en Colombia ocupa en el ranking el
quinto lugar mas econdmico después de paises como Venezuela, Ecuador (paises exportadores) y
Bolivia y Argentina (paises autoabastecidos). Esto ultimo significa que la Unica razén para que
Colombia tenga los precios a los combustibles mas elevados de la region a pesar de tener un
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ingreso al productor relativamente econémico se debe a los impuestos que se cobran y a los
margenes de distribucion y transporte hasta el usuario final.

4.3 VARIABLES NEUTRALIZADORAS Y SU EFECTO EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO Y
EN LA DEMANDA ENERGETICA DE COMBUSTIBLES SUJETOS A SUBSIDIO

Un aspecto central de esta investigacion es el analisis de la influencia en el comportamiento de la
demanda de combustibles sujetos a subsidio de variables como el crecimiento de la economia, la
tasa de cambio y los precios del petréleo referencia WTI. En esta perspectiva, se establece la
conjetura de que estas variables de alguna manera han neutralizado el impacto esperado del
desmonte de los subsidios sobre los consumos de combustible. Aparentemente, el crecimiento de
la economia no se ha visto afectado por el desmonte paulatino de los subsidios tal y como lo
plantea el Gobierno, sin embargo, esto se debe a las variaciones del precio internacional del
petroleo y de la tasa de cambio que han estado en mayor o menor grado afectando los precios
internos. A continuacion analizaremos el comportamiento de la demanda agregada de
combustibles y el crecimiento de la economia (a medida que se desmonta el subsidio)
dependientes de los diferentes escenarios del precio del petréleo y de la volatilidad de la tasa de
cambio tomando como base el afio 2007"°.

4.3.1 Comportamiento para el afio base (2007). El consumo interno de combustibles para el afio
2007 fue del orden de 35155,13 Teracalorias para la gasolina motor y 38052,77 Teracalorias para
el Diesel, lo que indica un decremento en la demanda agregada de combustibles del 4,68%
respecto al afio 2006 y un 9,1% respecto al afio 2004, afio en el cual se evidencié la mayor
demanda interna (en volumen) de combustibles sujetos a subsidio con un crecimiento promedio
positivo del 7,76% respecto al 2003 (Ver figura 18 y figura 19). Desagregando los dos combustibles
se observa que el consumo interno de gasolina motor para el 2007 registr6 un decremento
promedio del 2,83% respecto al 2006 y del 40% respecto a lo demandado nueve afios atras (1998)
ratificando el comportamiento histérico en la ultima década. Por su parte, el consumo de diesel
subsidiado para el 2007 registré un crecimiento promedio del 6,53% respecto al 2006 y del 24,92%
respecto a 1998. Se adjuntan las tasas de crecimiento del consumo de combustibles sujetos a
subsidio para el afio base:

Cuadro 7. Nivel de consumo de combustibles sujetos a subsidio para el 2007

® para efectos académicos del proceso de estructuracién del modelo econométrico de demanda de

combustibles sujetos a subsidio se hace necesario referenciar un afio como base. El objetivo del afio base es
determinar como los cambios individuales de las variables exégenas del modelo afectan la estimacion de la
funcién de demanda de combustibles manteniendo constantes las demas variables endégenas. Tomamos las
cifras del afio 2007 como cifras de referencia para el lector por tratarse del afio con buenos resultados para la
economia colombiana (mayor crecimiento per capita, mayores ingresos en el sector petrolero y moneda
interna revaluada).
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Consumo de Combustibles Sujetos a Subsidio Nivel de Crecimiento Consumo de
(Teracalorias) Combustibles

Ano Gasolina Motor Diesel Total Gasolina Motor Diesel Total
1.998 58758,5 30459,9 89218,4

1.999 52453,7 27129,1 79582,8 -10,73% -10,94% -10,79%
2.000 46743,9 30140,2 76884,1 -10,89% 11,10% -3,99%
2.001 41976,6 35331,1 77307,7 -10,20% 17,22% -0,24%
2.002 42026,4 30193,4 72219,8 0,12% -14,54% -6,14%
2.003 40959,7 33707,9 74667,6 -2,54% 11,64% 2,97%
2.004 43455,2 37092,4 80547,6 6,09% 10,04% 7,76%
2.005 38550,8 39887 78437,8 -11,29% 7,53% -3,19%
2.006 36179,3 40713 76892,3 -6,15% 2,07% -2,22%
2.007 35155,13171 38052,8 73207,9 -2,83% -6,53% -4,68%

Fuente: Célculos del autor basados en cifras de ECOPTEROL y de la UPME.

De igual manera, ilustramos la cifra del crecimiento de la economia para el afio base considerando
gque debido a la aceleracion de los dltimos afios el 2007 se mostr6 como el afio de mejores
resultados en la economia nacional.

4.3.2 Andlisis de escenarios (comportamiento historico y proyectado de las variables
neutralizadoras). A fin de establecer los escenarios del crecimiento de la economia y de la
demanda energética de combustibles restringida por el desmonte gradual de los subsidios, se
presentan a continuacién los casos especificos del comportamiento de las variables
neutralizadoras (precio del petréleo referencia WTI y la tasa de cambio) para los préximos cuatro
afios (teniendo en cuenta que por ahora, el desmonte de los subsidios se extiende hasta el afio
2010 par la gasolina motor y el 2011 para el diesel).

e Caso Base (Aceleracién de la Economia en el 2007): crecimiento econdmico promedio: PIB
Real = 7,5 %, Tasa de Cambio promedio $2077,25371 (Enero 01 a Dic 31 de 2007), Precio del
Petroleo Referencia WTI promedio USD/barril 72,36 (Enero 01 a Diciembre 31 de 2007),
equivalentes a $ 150.310,0785, precio de los combustibles sujetos a subsidio: $6245,70 para la
gasolina. Para el diesel, el precio promedio del galéon de combustible fue $5070, 67.

e (Caso 1 (2008): crecimiento econdémico promedio: PIB Real = 3,6 %', Tasa de Cambio
promedio $2287.76 (Enero 01 a Diciembre 31 de 2008), Precio del Petrdleo Referencia WTI
promedio igual a 100,66 USD/barril (Enero 01 a Diciembre 31 de 2008), equivalentes a
$230.286,222/barril, precio de los combustibles sujetos a subsidio: $6969,61/galon para la
gasolina desde Enero 01 a Diciembre 31 de 2008. Para el diesel el precio promedio del galén
de combustible alcanz6 en el mismo periodo (Enero 01 a Diciembre 31 de 2008) los $5737,
91/galdn.

e (Caso 2: alta devaluacion de la tasa de cambio anual (entre $2000 y $2800 nominales
convertidos a precios reales en los préximos 4 afos), los demas supuestos se asumen iguales
gue los escenarios del caso base.

e (Caso 3: alta reevaluacién de la tasa de cambio anual (entre $1500 y $1900 nominales
convertidos a precios reales en los préximos 4 afos), los demas supuestos se asumen iguales
gue los escenarios del caso base.

e Caso 4: precios altos del petroleo WTI (Entre 100 y 200 USD/barril en los préximos 4 afios), los
demds supuestos se asumen iguales que los escenarios del caso base.

" Fuente: Departamento de Planeacion Nacional. “Escenario Macroeconémico y Metas Fiscales pare el 2009-
2012".
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e Caso 5: precios bajos del petréleo WTI (Entre 30 y 99 USD/barril en los proximos 4 afios), los
demas supuestos se asumen iguales que los escenarios del caso base (afio 2007)

e Caso 6: precios de los combustibles sustitutos sujetos a subsidio (referenciados por el WTI
para el célculo del IP'®) aumentando a razén de mas de $100/galén mensualmente en los
proximos 4 afios y asumiendo condiciones ideales de estabilidad en el precio del bien actual,
los demds supuestos se asumen iguales que los escenarios del caso base.

e Caso 7: variacion de la tasa de crecimiento de la economia (PIB Real) entre 1.5 % y 7 % anual.
Los demas supuestos se asumen iguales que los escenarios del caso base (afio 2007).

e Caso 8: desmonte gradual de los subsidios a los combustibles hasta alcanzar el desmonte total
(desmonte anual del 33% de los subsidios para la gasolina en los afios 2008 al 2010 y del 25%
anual para el diesel para el periodo 2008 al 2011), los demds supuestos se asumen iguales
gue los escenarios del caso base.

Para el analisis de los escenarios planteados fundamentaremos el modelamiento de la teoria de la
curva de la demanda (demanda agregada de combustibles en funcién del precio). Para este
modelamiento consideramos que los combustibles sujetos a subsidio (gasolina y diesel) son
sustitutos imperfectos tal y como se ilustro en la figura 12 y que la solucién optima de consumo son
“los bienes de equina” por tratarse de bienes ordinarios de los cuales un mismo individuo consume
el bien a o el bien b, pero no una combinacién de los dos simultaneamente. De igual manera, se
medira la “sensibilidad de la demanda agregada de combustibles a las variaciones del precio del
petroleo y de la tasa de cambio incorporando la variable subsidios y su incidencia a medida que su
valor tiende a cero.

Demanda Agregada = Cantidad Demandada * Precio del Producto

Donde:
Q: Demanda agregada anual de combustibles (gasolina o diesel en valores reales: $).
X: Cantidad demandada anualmente de gasolina o diesel (en volumen: galones).
P: Precio del Producto (gasolina o diesel en $/galon). Este precio es el que se definié en la
estructura de precios a los combustibles planteada en la seccién 4.2 equivalente al precio maximo
de venta al pablico: PMV.

Q=X*PMV

Ahora bien, reemplazando en la anterior expresion los componentes de la estructura de precios de
los combustibles tenemos:
Q=X*(PMA + MDM + AD + Tm)
Q= X*((PMI + MD) + MDM + AD + Tm)
Q=X*(((IP + Pl + PG + Tt) + MD) + MDM + AD + Tm) (@)

Como se evidencio en la seccion 4.2 en la que se establecid que en la estructura de precios a los
combustibles no se evidencia el grado de participaciéon de los subsidios, plantearemos el modelo
considerando la siguiente expresion:

IP’ =P + Subs. (b)
Donde:
IP’: Es el ingreso al productor (ECOPETROL SA) antes de descontar los subsidios otorgados por el
Gobierno.
Subs: Corresponde al valor real ($) del subsidio por galén de combustible (gasolina motor o diesel).

Reemplazando (b) en (a) tenemos:

'8 |P: Ingreso al Productor.
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Q = X * ((IP-Subs) + PI + PG + Tt) + MD) + MDM + AD + Tm) (c)

Reemplazando la definicion de ingreso al productor dada en la estructura de precios a los
combustibles, en la ecuacién (c) tenemos:

Q = X * ((([{[PrFOB + FL + SE + IM] * TRM} + A + TPC + TI] - Subs] + Pl + PG + Tt) + MD) + MDM
+ AD + Tm)

Esta ultima expresion, corresponde a la funcion de la demanda de combustibles que queremos
evaluar (Q), a medida que se desmontan los subsidios (Subs), la cual es dependiente del accionar
de la variable neutralizadora TRM (expresada en cifras reales) y de la cotizacion internacional del
galén delgcombustible el cual internamente es funcion del precio internacional del petréleo WTI
(PrFOB)™.

En la estructura de definicion de precios de los combustibles inciden variables cualitativas como las
decisiones de tipo geopolitico y las teorias de decisién que aplican los usuarios finales al optar por
un bien o por el otro (gasolina motor o diesel)2°, por ende se plantea el siguiente modelo de
demanda agregada de combustibles:

Q= f [WTI, TRM?, Y, P (precio del bien semisustituto) t-k, Subs]®.

Donde:
Q: Demanda agregada de combustibles en galones. Qd: Demanda de diesel; Qg: Demanda de
gasolina motor.
WTI: Precio Real del Petréleo en ddélares/barril
TRM: Tasa de Cambio Real en $/ddlar.
Y: Nivel de Ingreso: PIB Real®.
P: Precio real del bien semisustituto. Para el caso de la funcion de demanda de la gasolina motor la
variable P hace referencia al precio del diesel rezagado24 12 o mas meses (t-k). Lo mismo aplica
pero a la inversa para la funcién de demanda del diesel (Pd: Precio del diesel; Pg: Precio de la
gasolina motor). La inclusién del precio del semisustituto se efectda con el fin de ajustar el modelo
ya que una persona puede ser usuario tradicional de combustible gasolina pero al afio siguiente o
incluso en un tiempo mayor puede tomar la decision de cambiar o modificar su vehiculo y
convertirse en un usuario de combustible diesel; sin necesidad que los dos combustibles sean
sustitutos perfectos.
Subs: Nivel de Subsidios a los Combustibles en Millardos. El subsidio esta definido de la siguiente
manera:

Subsidio = (PP-IP)*Q
Donde:
PP: Precio de Referencia Internacional del combustible en mencion (gasolina o diesel).
IP: Ingreso al Productor del combustible en mencién (gasolina o diesel)

!9 para efectos del desarrollo del modelo no trabajaremos con la cotizacién internacional del combustible en
mencién sino que nos adentramos en la cotizacién del precio del petroleo referencia WTI la cual esta inmersa
dentro del precio FOB del galén de combustible.

% Esas variables de politica ya estan incorporadas en su impacto dentro del precio y las de decisién se
evidencian en la evolucion relativa de los consumos entre combustibles o en la forma en que el precio de un
combustible impacta la demanda de otro.

%L TRM expresada como el ITCR (indice de Tasa de Cambio Real).

%2 Cifras expresadas como precios reales en el modelo: Base: Diciembre de 1998 = 100.

% Referidos en pesos constantes de 1994.

4 El fundamento del rezago es la asuncién por parte del autor considerando un periodo de 12 meses como el
tiempo requerido por un agente para migrar de consumir gasolina motor por diesel considerando el tiempo
requerido para la venta de su vehiculo posterior al andlisis de costo beneficio de efectuar la migracion.
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Q: Demanda de combustibles en valores reales.

Definimos las elasticidades demanda/precio, de acuerdo al comportamiento positivo o negativo de
cada uno de los coeficientes estimados de un modelo log-log. Para el caso de la gasolina motor
tenemos:

Qg = Bo + B1 (WTI)+ B2 (TRM) + B3 (PIB real) + B4 (Pd) t-k + B5 (Subs) + &.

Se infiere que los estimadores deberian tener el siguiente comportamiento si nos centramos en los
patrones estdndar de la economia energética de combustibles; los cuales sin embargo los
validaremos con el modelo:

Qg = Bof B1 (WTI) ! B2 (TRM) ¥ B3 (PIB real) ¥ B4 (Pd) t-k ¥ 5 (Subs) + &.

Una vez hallados los estimadores y ajustado (calibrado) el modelo planteado, podremos dar
conclusiones mas precisas respecto a la acertividad o no en la politica de desmonte gradual de los
subsidios a los combustibles en Colombia. Se desarrolla el proceso de modelamiento econométrico
(Anexo C) para la demanda de gasolina y de diesel a medida que se desmontan los subsidios y
contemplando la incidencia de las variables neutralizadoras de acuerdo a las siguientes funciones:

Log Qg = Log (Bo - B1 (WTI) - B2 (TRM) + B3 (PIB real) + 4 (Pd) t-k + B5 (Subs) + €).
Log Qd = Log (Bo - B1 (WTI) - B2 (TRM) + B3 (PIB real) + B4 (Pg) t-k + B5 (Subs) + €).

Los resultados del modelamiento estructural después de calibrado el modelo planteado para cada
combustible son los siguientes:

Para la Gasolina: En la estimacion efectuada los coeficientes de las variables explicativas para el
modelo log-log, considerando el PIB y el Pd en diferencias son los siguientes:

Qg = Bo:pR1(WTI): B2 (TRM) # B3 (PIB real) # B4 (Pd) t-k & B5 (Subs) + €.

Qg = 10.04228 — 0.222752 (WTI) — 0.520590 (TRM) + 0.776770 (PIB real) + 0.459368 (Pd) t-k +
0.055869 (Subs)

Dados los resultados del andlisis de los diferentes escenarios, se corrobora que las variables
neutralizadoras de la economia como tasa de cambio y WTI son estructuralmente significativas
para la determinacion de la demanda de gasolina. Una situacion particular registra la variable nivel
de subsidios a los combustibles, ya que se encuentra en el limite del intervalo de aceptacion como
variable significativa del modelo para el intervalo de confianza establecido. El “P-Value” para esta
variable es de 0.0517; por lo cual no es concluyente definir si estructuralmente es significativa o no
para el modelo. Por cuestiones académicas asumiremos que el 0.0517 de significancia indica que
el nivel de los subsidios a la gasolina motor es determinante de la demanda de la misma en el
mercado interno. Las variables que estructuralmente no son significativas en la determinacion de la
demanda de gasolina son el PIB y el precio del bien sustituto, este ultimo por la alta correlacion
lineal de las dos variables.

Para el Diesel: Los resultados de la estimacion del modelo log-log con errores robustos para la
demanda de diesel indican que las variables explicativas estructuralmente significativas en el

modelo son la tasa de cambio, el nivel de subsidios al consumo de diesel y el crecimiento de la
economia (PIB).

Qd = BofB1(WTI): B2 (TRM) & B3 (PIB real) # B4 (Pg) t-k & B5 (Subs) + €.
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Qd = 0.962568 — 0.034023 (WTI) — 0.161704 (TRM) + 0.897911 (PIB real) + 0.138634 (Pg) t-k +
0.066064 (Subs)

Para la demanda de combustible diesel a diferencia de la demanda de gasolina corriente, la
variable neutralizadora WTI no es estructuralmente significativa. A diferencia de la estimacion de
demanda de gasolina corriente, en este modelo el nivel de crecimiento de la economiay el nivel de
los subsidios al consumo de diesel evidencian su fuerte significancia estructural. Estos resultados
concuerdan con los datos observados en el mercado del diesel, ya que este combustible es un
insumo para el sector transporte y del sector industrial el cual como se vio en el capitulo tres de
esta investigacion tiene un alto grado de participacién en el nivel de desarrollo de la economia
nacional. Un estimulo fuerte para el sector transporte (publico y de carga) es la existencia de un
subsidio al consumo del diesel tal y como lo reflejan los resultados del modelo.
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5. CONCLUSIONES

La variable nivel de subsidios a medida que tiende a cero refleja una disminucion en la
demanda de cada combustible siendo mas significativa su afectacion en el diesel.

No existe fuerte evidencia que el menor crecimiento de la economia desestimule en mayor
grado la demanda de combustibles en Colombia. En la calibracion de los parametros del
modelo de demanda de combustibles se hizo necesario corregir la correlacion entre las dos
variables (demanda y crecimiento) sin efectuar un analisis de causalidad entre estas dos
variables.

El modelamiento de la demanda de gasolina refleja que la variable estructuralmente mas
significativa en la funcion es la variacion de la tasa de cambio, la cual como se esperaba es
inversamente proporcional al estimulo de demanda del usuario final (elasticidad/precio = -0.52).
El precio del petréleo referencia WTI y el nivel de subsidios a la gasolina son en su orden la
variables que le siguen a la tasa de cambio en significancia estructural (elasticidad precio = -
0.22 y +0.055 respectivamente).

El modelamiento de la demanda de diesel refleja que la variable estructuralmente mas
significativa en la funcion de demanda es la variacién de la tasa de cambio (elasticidad/precio =
-0.1617), seguida del nivel de crecimiento de la economia (elasticidad precio = + 0.8979) y del
nivel de subsidios entregados (elasticidad/precio = +0.066). La variable endégena precio del
petroleo referencia WTI no es estructuralmente significativa en el modelo de demanda de este
combustible.

La demanda de combustibles sujetos a subsidio en Colombia es en el corto y mediano plazo
relativamente inelastica a los cambios en los precios y a los cambios en el nivel de ingreso.
Este comportamiento de la demanda de combustibles en Colombia es similar al que evidencian
otras economias a nivel mundial (ver Anexo D) en el que la demanda de los combustibles es
inelastica a la variacion de precios y a la variaciéon del nivel de ingreso. Se corrobora que los
mayores precios de los combustibles y el menor nivel de ingreso desestimula la demanda de
combustibles a nivel mundial mientras que en Colombia esto ocurre en forma similar para la
demanda de diesel pero no para la demanda de gasolina.

Los dos bienes (gasolina y diesel) sujetos a subsidio no son sustitutos perfectos (se requiere
de un cambio tecnolégico para poder migrar de un bien al otro).

En el consumo de combustibles sujetos a subsidio (gasolina y diesel) la relacion marginal de
sustitucion es diferente de la relacion de precios de los dos bienes y por ende no se alcanza un
equilibrio de mercado (la sustitucién presenta restricciones de tipo técnico, de oferta y de
mayores costos ambientales). Se sugiere en futuros estudios estimar la elasticidad cruzada; es
decir, la del precio del diesel a la gasolina y la del pecio de gasolina al consumo de diesel
como funciones univariadas y analizar su comportamiento.

Se evidencia que el consumo (medido en Teracalorias) de combustibles sujetos a subsidios es
mayor que el consumo de energia primaria (primordialmente petroleo) lo que significa que
Colombia a pesar de ser autosuficiente en materia petrolera para poder cumplir con los
compromisos internos de abastecimiento de combustibles subsidiados tiene que recurrir
ocasionalmente a la importacion de petroleo liviano en cantidades minimas.
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e El consumo de la gasolina corriente y del diesel realmente no ha venido siendo subsidiado y
por el contrario la diferencia entre el subsidio recibido y el impuesto cancelado es negativa25 lo
cual se refleja en un desestimulo a la demanda (aproximadamente el 54% del precio final de la
gasolina motor corriente sujeta a subsidio que paga el usuario final por un galén corresponden
al ingreso al productor (ECOPETROL SA) y el 46% adicional lo conforman impuestos (incluye
entre otros el 25% de la sobretasa, el impuesto global y 16% del IVA), tarifas de transporte y
utilidades de intermediarios. Para el diesel subsidiado, en promedio el 62,90% del precio
pagado por el consumidor final por un galén de combustible corresponde a los ingresos del
productor y el 37,09% adicional lo conforman los impuestos (16% de IVA, 6% de sobre tasa y
tarifa global), las tarifas de transporte y las utilidades de los intermedios en la cadena de
distribucion).

e En Colombia hasta el 2006, los precios a los combustibles mantuvieron su tendencia al alza a
pesar del desmonte del subsidio, sin embargo durante varios de esos afios se cumplié con la
meta inflacionaria (neutralizada por un buen crecimiento de la economia). Una situacion
diferente se evidencio en el 2007 y 2008 con el no cumplimiento de las metas de inflacion
béasica (IPC sin alimentos, IPC nucleo 20 e IPC sin alimentos perecederos, combustibles ni
servicios publicos) motivadas por los cada vez mas elevados precios que esta asumiendo el
consumidor final de combustibles (y su efecto en las cadenas de produccién de otros sectores).

e En el corto y el mediano plazo los precios de los combustibles seguiran siendo los que mas
aportan al incremento inflacionario de los bienes regulados en Colombia (contenidos en el IPC
sin alimentos) seguidos de los servicios publicos y del transporte; situacion que se configura
continuar al alza a medida que desaparezcan los subsidios y se desestimule el consumo.

e Se evidencia que el desmonte gradual de los subsidios a la gasolina y al diesel y su efecto en
la percepcion de bienestar que tiene el usuario final (NBCC: Nivel de Beneficio al Consumidor
de Combustibles) ha sido opacada por el comportamiento de las variables neutralizadoras
(tasa de cambio y crecimiento per cépita de la economia).

e Se identificé a lo largo de la investigacion la no concordancia entre las cifras que el Mininas
promulga como subsidios entregados en los Ultimos afios vs lo proyectado subsidiar por parte
del Gobierno.

% Esta investigacion analiza a fondo y complementa lo expuesto por Rincén Hernan en: “Subsidios o
Impuestos a los Combustibles, Borrador de Economia 540 de 2008, Banco de la Republica”.
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ANEXOS
ANEXO A. ESTRUCTURA DE PRECIOS A LOS COMBUSTIBLES EN COLOMBIA

Ingreso al Productor: Corresponde al valor de un galén de combustible después de descontar los
costos operacionales de su produccién mediante refinacion y considerando los costos de
oportunidad (cuanto recibiria el productor de combustibles en el pais si vendiera dichos productos
para el mercado del exterior: paridad de exportacion). Este valor es el que mas esta influenciado
por la variacién de la TRM®® y por la volatilidad de los precios del petroleo a nivel internacional y es
definido por el MME?’ mediante la siguiente formula:

IP (t) = {[PrFOB?® + FL + SE + IM] * TRM} + A + TPC + TI*®
Para mayor detalle del calculo del ingreso al productor ver el Anexo B.
Tarifa de Marcacion: Corresponde al costo de identificacion cromatogréfica en situ de cada
combustible.
Transporte y/o Manejo: Corresponde al costo maximo cobrado por transporte del combustible a
través del sistema de poliductos definido en la Resolucién 181300 del MME. Este costo varia entre
15y 295,32 y $/galdén, dependiendo del trayecto de poliducto hasta la estacion de bombeo.
Margen de Seguridad: Para el caso de los combustibles liquidos sujetos a subsidio no se cobra.
Unicamente aplica para el GLP* cuyos precios son los Unicos que no regula el MME y son
regulados por la CREG®. Sumonto es ajustado el 02 de Agosto de cada afio.

Impuesto Global: Corresponde al impuesto al consumo de combustibles definido por la Ley 681 de
2001. En esta Ley se establecié que el impuesto se liquidaria y pagaria a razén de quinientos tres
pesos con sesenta y dos centavos ($503.62) por galén para la gasolina corriente, trescientos
treinta y tres pesos con setenta y nueve centavos ($333.79) por galdn para el diesel y quinientos
setenta y nueve pesos con diecisiete centavos ($579.17) por galon para la gasolina extra. Las
anteriores cifras corresponden a pesos constantes del 2001 y se reajustan el 1o0. de Marzo de cada
aflo de acuerdo con la meta de inflacion que establece el Banco de la Republica para el afio
correspondiente en el que se hace el ajuste. Para Septiembre de 2008, el impuesto a la gasolina
corriente asciende a $ 705.17/galdn, para el diesel a $ 467.37/galon y para la gasolina extra a $
810.95/galon.

Impuesto a las Ventas: Se calcula con referencia a un precio base de liquidacién definido por el
MME. Para el caso de la gasolina corriente sin mezcla de alcohol carburante ese precio es de
$3,601.60/galdn, para gasolina extra con o sin mezcla de alcohol carburante de
$ 4,632.60/galon y para el diesel de $ 3,603.05/gal6n. De esta manera el IVA para la gasolina
corriente a fecha Septiembre 01 de 2008 es del orden de $576.26 y para el diesel de $576.49.
Precio de Venta al Distribuidor Mayorista: Corresponde al precio maximo de venta, expresado en
pesos por galén, que cobra el refinador local o el importador al distribuidor mayorista, para un
periodo t, por las ventas de gasolina corriente motor en puerta de refineria local o en puerto de
importacion local. Este precio se define de la siguiente manera:

PMI (t) = IP (t) + PI + PG + Tt

% para el calculo del IP, la formula emanada por el MME considera la TRM como la tasa de cambio nominal
cotizada.

2 MME: Ministerio de Minas y Energia

%8 para el calculo del IP, el MME considera el PrFOB = la cotizacién nominal del barril de petroleo referencia
WTI.

% Nota: En el Anexo D se definen cada una de las variables que conforman la ecuacién del ingreso al
Productor.

%0 GLP: Gas Licuado del Petroleo.

1 CREG: Comision de Regulacion de Energia y Gas.
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Donde:

PMI (t): Precio maximo de venta al distribuidor mayorista para el periodo t.

IP (t): Ingreso al productor.

PI: Valor correspondiente al pago del impuesto sobre las ventas, expresado en pesos por galon.
PG: Valor correspondiente al pago del impuesto global a la gasolina regular.

Tt: Valor correspondiente al pago de la tarifa estampilla de transporte de combustibles, expresado
en pesos por galon.

Margen Mayorista: Este valor corresponde al margen maximo reconocido a favor del distribuidor
mayorista por la venta de gasolina motor corriente, el cual se fija maximo en trece punto tres (13,3)
centavos de dolar por galén, teniendo en cuenta las inversiones en infraestructura, los costos de
operacién y mantenimiento, asi como los gastos de administracion y ventas, las pérdidas por
evaporacion y los costos de aditivacion. Para el diesel este valor se fija en maximo catorce (14)
centavos de ddlar por galén.

Este valor es calculado mensualmente tomando como referencia el promedio de la Tasa
Representativa del Mercado, certificada por la autoridad competente, vigente para los veinticinco
(25) primeros dias del mes inmediatamente anterior.

El ajuste del margen del distribuidor mayorista de la gasolina motor corriente, se realiza en partes
iguales durante los siguientes dos (2) meses, es decir a razon de punto cuatro centavos de délar
por galén por cada mes (0,4 US$cent) comenzando por el mes de agosto de 2008. En el mismo
periodo, para el diesel el ajuste se efectla a razon de medio centavo de ddlar por galon por cada
mes (0,5 US$cent).

Sobretasa: Se calcula con base a los precios de referencia de venta al publico. Para el mes de
Septiembre de 2008, los precios de referencia para el calculo de la sobretasa son*: Para la
gasolina motor $5191,65/galén a nivel nacional y $2754,25/galon en las zonas de frontera
abastecidas con producto importado. Para la gasolina motor extra, el precio de referencia es de de
$7107,81 a nivel nacional. Para el diesel, el precio de referencia para calculo de la sobretasa es de
$5024,59/galén a nivel nacional y $2389,67/galdon en las zonas de frontera abastecidas con
producto importado. La sobretasa aplicable para la gasolina motor corriente y extra es del 25% y
para el ACPM del 6%, sobre el precio de referencia de venta al publico por galén. De esta manera
el valor de la sobretasa a fecha Septiembre 01 de 2008 es de $1297,91/galén para la gasolina
corriente y $301,48/gal6n para el diesel.

Precio de Venta en Planta de Abasto: Corresponde al precio expresado en pesos por galén, que
cobrard el distribuidor mayorista al distribuidor minorista por las ventas de gasolina corriente motor
en planta de abasto mayorista, y se define de la siguiente manera:

PMA () = PMI (t) + MD

PMA (t): Precio maximo de venta en planta de abasto mayorista.

PMI: Precio méximo de venta al distribuidor mayorista.

MD: Margen del distribuidor mayorista, expresado en pesos por galon.

Margen Minorista: Fundamentado en el régimen de libertad vigilada, cada distribuidor minorista
define y publica en un lugar visible de su estacién de servicio el precio de venta al usuario final
vigente para cada dia calendario®. Este precio se ajusta el primero de febrero de cada afo con la
expectativa proyectada del comportamiento de la TRM (maximo 370%/galon) y aplica para las

%2 Fuente: Resolucion MME 181404 de Agosto 26 de 2008.
% Fuente: Resolucion MME 82438 de Diciembre de 1998.
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ciudades capitales de los siguientes departamentos: Antioquia, Atlantico, Bolivar, Boyaca, Caldas,
Cauca, Cesar, Cérdoba, Huila, Magdalena, Meta, Narifio, Norte de Santander, Putumayo, Quindio,
Risaralda, Santander, Sucre, Tolimay Valle y para Santa Fe de Bogot4, D. C.

Perdida por Evaporacion (AD): Valor correspondiente al porcentaje sefialado por evaporacion,
pérdida o cualquier otro concepto que afecta el volumen real de la gasolina. La pérdida por
evaporacién y merma por transporte, manejo y trasiego de los combustibles entre la planta de
abastecimiento y la estacién de servicio, corresponde al 0.4% del precio de venta en planta de
abasto mayorista en las diferentes zonas del pais.

Transporte Planta de Abasto a Estacion de Servicio: Valor establecido en 0.005 USD/galén.

Precio de Venta al Publico: Es el maximo precio de venta al usuario final expresado en pesos por
galon que resulta de aplicar la siguiente férmula:

PMV (t) = PMA (t) + MDM + AD (t) + Tm
Donde:
PMV (t): Precio maximo de venta al publico para el periodo t.
PMA (t): Precio maximo de venta en planta de abasto mayorista para el periodo t.
MDM: Margen del distribuidor minorista, que se fija en la suma de ciento treinta pesos por galén
($130/galén). Este valor corresponde al margen maximo reconocido a favor del distribuidor
minorista, que se fija teniendo en cuenta los costos de operaciéon y mantenimiento, asi como los
gastos de administracion y ventas. Este margen no incluye el transporte desde la planta de abasto
hasta la estacidn de servicio. Este valor es ajustado anualmente a partir del 10 de enero del afio
2000, con base en la variacion porcentual del Indice de Precios al Consumidor del afio
inmediatamente anterior.

AD (t): Valor correspondiente al porcentaje sefialado por evaporacion, pérdida o cualquier otro
concepto que afecte el volumen de la gasolina. Este valor es calculado y fijado para cada periodo
(t) por la unidad de planeacion minero energética, UPME.

Tm: Es el valor correspondiente a todos los costos en los que se incurre para transportar un galon
de gasolina desde la planta de abasto mas cercana o aquella desde la cual se abastece el
municipio hasta la estacién de servicio. Tm, tiene un valor minimo de nueve pesos con sesenta
centavos por galon ($9.60/galdn). Este valor es ajustado anualmente, a partir del 1o de enero del
afio 2000, con base en la variacion porcentual del indice de Precios al Consumidor del afio
inmediatamente anterior.
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ANEXO B. CALCULO DEL INGRESO AL PRODUCTOR
IP (t) ={[PrFOB + FL + SE + IM] * TRM} + A + TPC + TI
Donde:
IP (t): Ingreso al productor vigente para el periodo t.

PrFOB: Promedio aritmético de las cotizaciones publicadas durante los Ultimos treinta (30) dias
calendario inmediatamente anteriores a la fecha de calculo expresado en ddélares por galdén
(US$/Gal).

EL: Es el costo de los fletes maritimos o terrestres y demas costos incurridos para transportar un
galon de gasolina desde la Costa del Golfo de los Estados Unidos de América hasta el puerto de
importacion local, expresado en ddlares por galén (US$/Galon). Dicho valor es el que resulte de
aplicar la siguiente férmula:

FL=[Ws/ (b *42)] * (STR/ 100)
Donde:

Ws: Valor del flete de referencia de la ruta Houston-Pozos Colorados publicado anualmente por el
Worlwide Tanker Nominal Freight Scale "Worldscale" vigente para el mes inmediatamente anterior
al periodo t, expresado en dolares por tonelada métrica.
STR: Promedio aritmético de las cotizaciones publicadas durante los Ultimos treinta (30) dias
calendario inmediatamente anteriores a la fecha de célculo, del factor de correccién de mercado
para el flete de los tanqueros limpios de 30.000 Toneladas Métricas para la ruta CARIB/USG).
b: Factor de conversién de Toneladas métricas a Barriles. Para el caso de la gasolina corriente
motor colombiana este factor de conversion es de 8.535 a 60° API.

42: Factor de conversion de barril a galén.

SE: Es el costo de los seguros maritimos o terrestres y demds costos incurridos para transportar un
galon de gasolina desde la Costa del Golfo de los Estados Unidos hasta el puerto de importacion
local, expresado en doélares por galén (US$/Galon), el cual es calculado de acuerdo con la
siguiente formula:

SE =S *PrFOB
Donde:

S: Es el factor multiplicador utilizado para el calculo de los seguros (SE). El factor vigente a partir
de la entrada en vigencia de la resolucion es 0.000387.

Este factor multiplicador es revisado anualmente, a partir del 10 de enero del 2000. Para cada afio
el Ministerio de Minas y Energia fija el valor de S, con base en el promedio de cotizaciones de
minimo tres (3) compafiias de seguros internacionales, cuya calificacién de deuda en délares de
largo plazo sea igual o superior a BBB- de Standard & Poor’s, o tenga un grado de calificacion
equivalente otorgado por otra agencia internacional de calificacion de riesgo.

IM: Es el valor de las inspecciones de calidad en puerto de cargue y descargue, expresado en
dolares por galon (US$/galdén). Este costo es de US$ 0.000286 por galdn.
Este valor es ajustado anualmente, a partir del 10 de enero del afio 2000, con base en los costos
de inspeccién de calidad y manejo en el puerto que se encuentran vigentes para cada fecha de
ajuste.

TRM: Es la "Tasa Representativa del Mercado Nominal" tal como se define en el articulo 96 del
Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero, vigente el dia inmediatamente anterior a la "Fecha de
Célculo", tal y como sea certificada por la Superintendencia Bancaria.
A: Es el valor correspondiente al pago de la tarifa arancelaria de las importaciones de gasolina

52



expresada en pesos por galén, calculado de acuerdo con la tarifa general establecida en el articulo
1o del Decreto-ley 2317 de 1995.

TPC: Es el valor correspondiente al pago de la tarifa del Poliducto Pozos Colorados Barranca que
conecta el puerto Pozos Colorados con Galan, expresado en pesos por galon.
El valor de TPC es de treinta y un pesos con cuarenta centavos por galon ($31.4/galén). Dicho
valor es ajustado anualmente por el Ministerio de Minas y Energia conforme a lo previsto en el
Cddigo de Petroleos y demas normas aplicables.

TI: Es el valor correspondiente al pago del impuesto de timbre aplicable, expresado en pesos por
galon y calculado de acuerdo con la tarifa general establecida en las normas que regulan la
materia.

t: Es el periodo transcurrido entre el primer dia calendario de cada mes y el Ultimo dia calendario
del mismo mes.
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ANEXO C. MODELO ECONOMETRICOS DE ESTIMACION DE LA DEMANDA DE
COMBUSTIBLES SUJETOS A SUBSIDIOS

1. Modelo para Gasolina

TRM GAS WTI
PDIESEL - SUBS PIB
1.1 Estimacion en niveles:
Dependent Variable: GAS
Method: Least Squares
Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.34E+08 70668158 1.900414 0.0670
WTI 113864.8 188636.8 0.603619 0.5506
TRM -24437.55 3905.746 -6.256821 0.0000
PIB 1.876841 1.899940 0.987843 0.3311
PDIESEL -23805.19 12243.74 -1.944274 0.0613
SUBS 11500.44 33586.65 0.342411 0.7344
R-squared 0.882768 Mean dependent var 1.16E+08
Adjusted R-squared 0.863229  S.D. dependent var 15661196
S.E. of regression 5791907.  Akaike info criterion 34.13283
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Sum squared resid 1.01E+15  Schwarz criterion 34.39675

Log likelihood -608.3910  F-statistic 45.18053
Durbin-Watson stat 0.619266  Prob(F-statistic) 0.000000
1.60E+08
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2.0E+07 L 1.20E+08
1.0E+07 - - 1.00E+08

0.0E+00 R JAYASERN / \_xl s00E+07
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Series: Residuals
Sample 1999Q1 2007Q4
Observations 36

Mean 1.71e-08
Median 724157.7
Maximum 14295367
Minimum -12260856
Std. Dev. 5362264.
Skewness 0.055084
Kurtosis 3.199358
Jarque-Bera 0.077821
. . Probability 0.961837
i I VS, N

-1.0e+07 0.00000 1.0e+07

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 1.452867  Probability 0.215241
Obs*R-squared 13.23172  Probability 0.211003

En la estimacion inicial por niveles los coeficientes no son significativos y no se tienen los signos
correctos. Los residuos son homocedasticos con autocorrelacion. Efectuando el test de
heteroscedasticidad de White el estadistico F, no es significativo. Por lo anterior, se ajusta el
modelo en niveles corrigiendo autocorrelacion.

Modelo en niveles corrigiendo autocorrelacion:
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Dependent Variable: GAS
Method: Least Squares

Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36

Newey-West HAC Standard Errors & Covariance (lag truncation=3)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.34E+08 67587840 1.987025 0.0561
WTI 113864.8 165649.0 0.687386 0.4971
TRM -24437.55 3425.091 -7.134863 0.0000
PIB 1.876841 1.641272 1.143529 0.2619
PDIESEL -23805.19 11133.90 -2.138082 0.0408
SUBS 11500.44 34828.91 0.330198 0.7435
R-squared 0.882768 Mean dependent var 1.16E+08
Adjusted R-squared 0.863229  S.D. dependent var 15661196
S.E. of regression 5791907.  Akaike info criterion 34.13283
Sum squared resid 1.01E+15  Schwarz criterion 34.39675
Log likelihood -608.3910  F-statistic 45.18053
Durbin-Watson stat 0.619266  Prob(F-statistic) 0.000000

Una vez corregida la autocorrelacion, se observa que el modelo en niveles estructuralmente tan
solo refleja significancia de la tasa de cambio y de los precios del diesel; sin embargo los signos del
precio del diesel no reflejan coherencia con el comportamiento del mercado. Se procede a hacer

estimacioén en logaritmos para medir elasticidades y calibrar el modelo.

1.2 Modelo en Logaritmos

Dependent Variable: LGAS
Method: Least Squares
Date: 12/22/08 Time: 18:40
Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 7.301533 3.247999 2.248009 0.0321
LWTI 0.114662 0.052871 2.168718 0.0382
LTRM -0.288567 0.072599 -3.974791 0.0004
LPIB 0.451434 0.479444 0.941579 0.3539
LPDIESEL -0.567478 0.189449 -2.995416 0.0055
LSUBS 0.006486 0.019986 0.324531 0.7478
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R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
Durbin-Watson stat

0.924807
0.912274
0.016303
0.007974
100.3909
0.738413

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion
F-statistic
Prob(F-statistic)

8.059283
0.055043
-5.243936
-4.980016
73.79434
0.000000
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Al igual que la estimacion en niveles observamos que la estimacién lineal en logaritmos no es
buena, los signos son no significativos y no se tienen los signos correctos. Por lo anterior,
estimamos nuevamente el modelo incluyendo correccion de autocorrelacion.

Modelo en logaritmos corrigiendo autocorrelacion

Dependent Variable: LGAS

Method: Least Squares

Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36
Newey-West HAC Standard Errors & Covariance (lag truncation=3)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 7.301533 3.886905 1.878495 0.0701
LWTI 0.114662 0.059929 1.913313 0.0653
LTRM -0.288567 0.043826 -6.584315 0.0000
LPIB 0.451434 0.569156 0.793164 0.4339
LPDIESEL -0.567478 0.203227 -2.792335 0.0090
LSUBS 0.006486 0.027491 0.235940 0.8151
R-squared 0.924807 Mean dependent var 8.059283
Adjusted R-squared 0.912274  S.D. dependent var 0.055043
S.E. of regression 0.016303  Akaike info criterion -5.243936
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Sum squared resid 0.007974  Schwarz criterion -4.980016
Log likelihood 100.3909  F-statistic 73.79434
Durbin-Watson stat 0.738413  Prob(F-statistic) 0.000000

Dados los problemas de auto correlacion residual se considera apropiado estimar el modelo en
diferencias.

1.3 Modelo en diferencias e incluyendo dummy de crisis en 1999.4

Dependent Variable: D(LGAS)
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1999Q2 2007Q4

Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.016610 0.021941 -0.757006 0.4554
D(LWTI) 0.082698 0.038912 2.125263 0.0425
D(LTRM) 0.017044 0.098349 0.173302 0.8637
D(LPIB) 0.282395 0.431339 0.654693 0.5180
D(LPDIESEL) -0.042325 0.185820 -0.227774 0.8215
LSUBS 0.005104 0.010818 0.471848 0.6407
D1 -0.034995 0.011893 -2.942461 0.0065
R-squared 0.389617 Mean dependent var -0.005143
Adjusted R-squared 0.258821  S.D. dependent var 0.012250
S.E. of regression 0.010546  Akaike info criterion -6.089227
Sum squared resid 0.003114  Schwarz criterion -5.778157
Log likelihood 113.5615 F-statistic 2.978812
Durbin-Watson stat 2.141470  Prob(F-statistic) 0.022313

Una vez mas se observa que los signos de las variables explicativas no son correctos y el modelo
no es significativo. A partir de este momento se hace necesario efectuar ajustes de tipo estructural
al modelo para determinar si existen variables omitidas o sobrespecificacion del modelo.

Se consideran entonces otros modelos alternativos, como por ejemplo un modelo que excluye el
PIB y el precio del diesel para evitar sobre especificacion.
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1.4 Modelos Alternativos (Excluyendo las variables PIB y Pd)

Dependent Variable: LGAS
Method: Least Squares
Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 9.937214 0.261522 37.99760 0.0000
LWTI -0.205111 0.023042 -8.901414 0.0000
LTRM -0.491141 0.085182 -5.765813 0.0000
LSUBS 0.049843 0.026747 1.863535 0.0716
R-squared 0.823304 Mean dependent var 8.059283
Adjusted R-squared 0.806739  S.D. dependent var 0.055043
S.E. of regression 0.024198  Akaike info criterion -4.500679
Sum squared resid 0.018737  Schwarz criterion -4.324733
Log likelihood 85.01223  F-statistic 49.70072
Durbin-Watson stat 0.779621  Prob(F-statistic) 0.000000

Los resultados obtenidos en la estimacion muestran que el modelo presenta coeficientes
significativos y con los signos correctos de las variables explicativas, incluso los subsidios son
significativos al 10% que para 36 observaciones (trimestrales) es una significancia aceptable.

En la consecuente estimacion incluimos el PIB en diferencias para evaluar los resultados del
modelo fundamentado en el crecimiento de la economia del periodo anterior:

Dependent Variable: LGAS
Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1999Q2 2007Q4
Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 10.14245 0.291149 34.83589 0.0000
LWTI -0.223616 0.027100 -8.251477 0.0000
LTRM -0.545820 0.091546 -5.962241 0.0000
LSUBS 0.052969 0.026639 1.988433 0.0560
D(LPIB) 0.609395 1.061710 0.573975 0.5703
R-squared 0.808499 Mean dependent var 8.055769
Adjusted R-squared 0.782966  S.D. dependent var 0.051585
S.E. of regression 0.024032  Akaike info criterion -4.487302
Sum squared resid 0.017326  Schwarz criterion -4.265109
Log likelihood 83.52778  F-statistic 31.66434
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Durbin-Watson stat 0.797466  Prob(F-statistic) 0.000000

De acuerdo a los resultados se observa que aunque el logaritmo del PIB (crecimiento econdémico)
no es significativo en el modelo, si tiene el signo correcto. Procedemos entonces a ajustar el
modelo incluyendo el PIB en diferencias y el precio del diesel rezagado en logaritmo para evaluar
el comportamiento de la demanda de gasolina.

Dependent Variable: LGAS

Method: Least Squares

Date: 12/22/08 Time: 19:42

Sample (adjusted): 1999Q2 2007Q4
Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 10.40313 0.206634 50.34562 0.0000
LWTI 0.089087 0.057174 1.558170 0.1300
LTRM -0.339087 0.072772 -4.659616 0.0001
LSUBS 0.004174 0.020285 0.205770 0.8384
D(LPIB) 0.531380 0.735537 0.722438 0.4758
LPDIESEL -0.392167 0.067728 -5.790279 0.0000
R-squared 0.911182 Mean dependent var 8.055769
Adjusted R-squared 0.895869 S.D. dependent var 0.051585
S.E. of regression 0.016646  Akaike info criterion -5.198467
Sum squared resid 0.008036  Schwarz criterion -4.931836
Log likelihood 96.97317  F-statistic 59.50244
Durbin-Watson stat 0.673306  Prob(F-statistic) 0.000000

Al incluir el log del precio del diesel, el Log WTI deja de ser significativo y el precio del diesel no
tiene el signo correcto, esto puede ser por multicolinealidad o informacién repetida entre estas
variable (lo cual se puede argumentar facilmente pues WTI es un precio de referencia). Esto ultimo
es una conclusion fuerte del modelo de estimacion de demanda de combustibles y la incidencia del
precio de sus sustitutos imperfectos.

Finalmente, y con el objeto de evaluar la posible multicolinealidad, estimamos el modelo incluyendo
el Log Pd en diferencias al igual que el PIB.

Dependent Variable: LGAS
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1999Q2 2007Q4

Included observations: 35 after adjustments
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Newey-West HAC Standard Errors & Covariance (lag truncation=3)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 10.04228 0.410623 24.45619 0.0000
LWTI -0.222752 0.037434 -5.950567 0.0000
LTRM -0.520590 0.116163 -4.481550 0.0001
LSUBS 0.055869 0.027526 2.029688 0.0517
D(LPIB) 0.776770 0.917721 0.846412 0.4043
D(LPDIESEL) 0.459368 0.395042 1.162835 0.2544
R-squared 0.816597 Mean dependent var 8.055769
Adjusted R-squared 0.784976  S.D. dependent var 0.051585
S.E. of regression 0.023920 Akaike info criterion -4.473367
Sum squared resid 0.016593  Schwarz criterion -4.206736
Log likelihood 84.28393  F-statistic 25.82442
Durbin-Watson stat 0.975484  Prob(F-statistic) 0.000000

La calibracion final del modelo nos muestra que al incluir el crecimiento del precio del diesel en
diferencias, este toma el signo correcto aunque no es significativo. Hay autocorrelacion pero se

corrige faciimente.

2. Modelo para el Diesel
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2.1 Estimacién en niveles

Dependent Variable: DIESEL
Method: Least Squares
Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1535984. 16151314 0.095100 0.9249

WTI -68054.95 106641.9 -0.638163 0.5282

TRM -3430.549 2086.992 -1.643777 0.1107

PIB 1.372193 0.416109 3.297674 0.0025

PGAS 4236.476 1806.469 2.345169 0.0258

SUBS 44613.36 18340.13 2.432554 0.0212

R-squared 0.960833 Mean dependent var 88681467
Adjusted R-squared 0.954306 S.D. dependent var 15538193
S.E. of regression 3321484.  Akaike info criterion 33.02073
Sum squared resid 3.31E+14  Schwarz criterion 33.28465
Log likelihood -588.3732  F-statistic 147.1915
Durbin-Watson stat 1.416956  Prob(F-statistic) 0.000000

En la estimacion de la demanda de combustible diesel por niveles, los coeficientes tienen signos
correctos pero carecen de significancia; los residuos son normales, homocedasticos (ver resultados
del test de heteroscedasticidad) y no correlacionados (ver resultados del test de Breusch-Godfrey).

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 1.256000 Probability 0.306109
Obs*R-squared 12.03834  Probability 0.282499

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 3.063762  Probability 0.090631
Obs*R-squared 3.439878  Probability 0.063640

De esta manera, ajustamos el modelo buscando significancia estructural de las variables
explicativas, para lo cual orientamos la estimacion considerando residuos robustos y estimacion
logaritmica (elasticidades).
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2.2 Modelo con residuos robustos:

Dependent Variable: DIESEL
Method: Least Squares
Sample: 1999Q1 2007Q4
Included observations: 36

Newey-West HAC Standard Errors & Covariance (lag truncation=3)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1535984. 15551938 0.098765 0.9220

WTI -68054.95 77221.45 -0.881296 0.3852

TRM -3430.549 1311.717 -2.615312 0.0138

PIB 1.372193 0.390761 3.511589 0.0014

PGAS 4236.476 1679.651 2.522236 0.0172

SUBS 44613.36 20429.03 2.183821 0.0369

R-squared 0.960833 Mean dependent var 88681467
Adjusted R-squared 0.954306 S.D. dependent var 15538193
S.E. of regression 3321484.  Akaike info criterion 33.02073
Sum squared resid 3.31E+14  Schwarz criterion 33.28465
Log likelihood -588.3732  F-statistic 147.1915
Durbin-Watson stat 1.416956  Prob(F-statistic) 0.000000

El modelo de demanda de combustibles en residuos robustos sigue siendo valido pero sus

variables explicativas carecen de significancia.

2.3 Modelo en Logaritmos:

Dependent Variable: LDIESEL

Method: Least Squares
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Sample: 1999Q1 2007Q4

Included observations: 36

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.962568 1.564982 0.615066 0.5431
LWTI -0.034023 0.047513 -0.716082 0.4795
LTRM -0.161704 0.068809 -2.350040 0.0255
LPIB 0.897911 0.220267 4.076467 0.0003
LPGAS 0.138634 0.079204 1.750344 0.0903
LSUBS 0.066064 0.022582 2.925463 0.0065
R-squared 0.955684 Mean dependent var 7.941458
Adjusted R-squared 0.948298 S.D. dependent var 0.075230
S.E. of regression 0.017106  Akaike info criterion -5.147780
Sum squared resid 0.008778  Schwarz criterion -4.883860
Log likelihood 98.66004  F-statistic 129.3906
Durbin-Watson stat 1.342224  Prob(F-statistic) 0.000000
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Observamos que la estimacion es buena, los signos son correctos y la tasa de cambio, el PIB y el
nivel de subsidios son variables significativas en el modelo de demanda de diesel. Se procede
entonces a ajustar la estimacion incluyendo los residuos robustos.

Modelo en logaritmos con errores robustos

Dependent Variable: LDIESEL

Method: Least Squares

Date: 12/27/08 Time: 18:43

Sample: 1999Q1 2007Q4

Included observations: 36

Newey-West HAC Standard Errors & Covariance (lag truncation=3)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.962568 1.470676 0.654507 0.5178
LWTI -0.034023 0.032656 -1.041860 0.3058
LTRM -0.161704 0.037274 -4.338244 0.0001
LPIB 0.897911 0.202937 4.424575 0.0001
LPGAS 0.138634 0.078272 1.771188 0.0867
LSUBS 0.066064 0.018081 3.653708 0.0010
R-squared 0.955684 Mean dependent var 7.941458
Adjusted R-squared 0.948298 S.D. dependent var 0.075230
S.E. of regression 0.017106  Akaike info criterion -5.147780
Sum squared resid 0.008778  Schwarz criterion -4.883860
Log likelihood 98.66004  F-statistic 129.3906
Durbin-Watson stat 1.342224  Prob(F-statistic) 0.000000

Dados los resultados incluida la robustez de los residuos, se aprecia que el modelo se mantiene en
su comportamiento estructural y no hay significancia mayor al incluir o no la robustez de los
residuos. Finalmente, y al igual que en el modelamiento de la demanda de gasolina, se aprecia el
alto grado la correlacion entre las variables precio de la gasolina, precio del diesel y WTI.

Correlacién Pgas, Pdiesel y WTI:

1
0.958295616882751 1
0.902031611863055 0.953683586628806 1

65



PGAS PDIESEL
7000 6000

6000+ 5000

5000
40004
4000 4
3000
3000

2000 ] 2000

1000 . 1000 T T
99 00 01 02 03 04 05 06 07 \WTI 99 00 01 02 03 04 05 06 07

100

90
80
70
60
50
40
30
20

10

T
99 00 01 02 03 04 05 06 07

Dados los resultados, existe una alta correlacion entre el precio de la gasolina y el diesel con
respecto al WTI. Se concluye que los resultados arrojados para la alta correlacion hacen referencia
a repeticion de las variables exogenas ya que en el modelo se incluyo el precio del bien sustituto
con la Unica razén de ser una opcion de escogencia por parte de un usuario (niveles de decisién) al
pretender migrar de consumo de gasolina al consumo de diesel cuando las leyes del mercado
(politicas de precios) asi lo consideren. Los precios de los bienes sustitutos dependen en igual
medida de las variables WTI y TRM, por tanto concluimos que se puede obviar su inclusion en las
funciones de demanda del bien al cual son sustitutos. Asi mismo, lo que se hace necesario y
valdria la pena en futuros estudios, es estimar la elasticidad cruzada; es decir, la del precio del
diesel a la gasolina y la del pecio de gasolina al consumo de diesel como funciones univariadas.
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ANEXO D. ESTUDIOS DE ESTIMACION DE DEMANDA DE COMBUSTIBLES A NIVEL
MUNDIAL

1. Demanda de Gasolina y Diesel en Europa: Estudio realizado por Markus Pock®, en

Enero de 1997. Los estudios del sefior Pock se fundamentaron en trabajos previos
elaborados por Sweeny (1978) y Baltagi y Griffin (1983, 1997) sobre consumo de
combustibles.
El trabajo de Pock estimaba el consumo de gasolina en funcion de la cantidad de
vehiculos, el numero de kildmetros que normalmente recorre un vehiculo y la eficiencia en
el consumo de combustibles, el precio del combustible y el nivel de ingreso de la
economia. Se emplearon funciones logaritmicas para calcular las elasticidades precio y
elasticidades ingreso tal y como se ilustra en el cuadro adjunto:

Demanda de Gasolina:

(GAS)* = a(Y) (PGP (CAR)®

. , ) i km  Gasoline consumption
Gasoline consumption = - fl cars.
f cars i km

InGASG;; = Olna+ (1 —6)InGASG:; 1 +831nYis + 6+1In PGy +
+85InCARG;; + 80 InCARD; ; + u; 4

Table 3: Elasticity astitnates of gasoline demand equation (7)

Shart-run Long-run
ASE ) T, sy CARG,  TARL, Ty sy ARG, TANL
Erogenous regreaaora
aLs 0932 003a 0028 0082 0,019 0.624 0416 0.@02 0.275
(E0 146y (131 A4S 4245 (s (L) [ tori] [EREA]
Within 0.705 007G -0log -02E -0.0M9 0zl .00 .07 D188
(12,33 (1AEy (363 12.55) [EIE N (LED 4,20 (307 14.50)
LEDVe 0.7&0 008 0m0 0208 0067 0®ms 0408 0.3 0183
(15, 287 (L40F  (LaEF (R0apP (2.577 (L43f  (2.BRF (na1® (anly
GLs ng91a o0do 0081 0075 0,022 0489 050 091l L0270
(455G (LB (1) (AT (3T (1G5 (141 (A (EdE)
GLS-HT 0611 008 0122 0250 0,025 0208 0314 0641 0,180
IR ARy mEZEy dymng 20 [LELE R R LI A A [ e ]
Endogenous mgressors
Within-2515 0331 0111 0180 027l . 105 0164 .84 0.5 0,156
(20 [ P K R . [kl [ENE] (1.0 (5. ) (2id) (B
FI-25LE -0.210 0235 0189 082 0,208 - - - -
028) (157 4.28) 1.0 200 - - - -
FI-GKM 0678 015 0102 0380 -0.073 o477 0318 1109 0,228
(B.E2) (Laoy  a.am (1.0 [PRLN] (LET) (&0 [ 2.5856) 4023
aya-GRIM nrar 0 0l nnE -0.0H4 009w 0200 0S8 0217
(3.42) (LOGy 0T (1.05) (0.04) (4.87) (0. 43) (2.78) (6.82)

Mumbeps in parmthereses denct e -statisties irom panel robust standord @ roes
*Bootstr e

% Markus Pock, miembro del comité de estudios avanzados de Viena (Austria).

67



Demanda de Diesel:

InDIESD;; = 6lma+(1—6)InDIESD,, , +63InY;, +6ylnPD,, +
+dInC ARG : + o ln CARD; ¢ + ws s

Table 4: Klasticity estimates of diesd danand equation (8)

Short-run Longrun
RS, Iy Fi ARG, CANL, r, P, UARG, CARL
Erogenoua regress ors
aLs 0858 01349 0.142 nnal A0.122 0488 -100& 0. 645 0 .861
3005 BT ] LRI 2R BAE) 4.25) 428 [N Y] | 12y
Within 0.511 oero  -0032 0347 -4 1388 -0.27] 0709 -0EZE
(B BG) (712 4.0 404} (.02 (B.0Ky  (3.03) (8.6 (10,57
LalVe 0.561 03l 0028 0349 -0LET0 143 0291 -0 0842
{1124 (RGEF (RE0P (RE4P (10.3f (i S 1 1) {1512
GLs 075 0288 -0ME 0nl= 0,159 1172 08 -0LTES -DE11
(18 22 [EREE] . 42) (a8 (6.4 (627 ddll) (3 TE) | TE)
CLE-HE 0.408 0.7649 0,128 D7 0. 464 laod 0218 0640 . 78G
[IErgta (IOE2aEsy  (EREG) 530y (1TRA) (EhEGY  mERSy ST (184S
Endogenous regresscrs
Within-25L.5 0094 L0OE 1 1.156 0.422 0. 696 1171 0,205 AL AR S . TR%
(OO (24l . &) (a3 16) (R (e (515 (31 (2RI
FIL25LS 172 ez -00s 0d4E0 0.256 - = = -
[LLRE Y] [LLEEN N] [LENLEY] [Lkeukl [LEA LiY] - - - -
-GN 0316 0ETe 011 D387 -0 5Ea lL2&  -0lE 0EEd 0827
(2.8%) (507 (2.0 (164 (58T G065y (L0) (1,76 [RERLY
ays-G NN 04952 nplz 00l 0023 -0.0HE 0287 -1l 0530 -0 955
(25.27) (3.48) (3.00) (0.70) (L.G0) (l.dmy  (1.26) (0.70) {4.55)

Tumbers in porenthermes denote Cstatistics from panel robast standurd erroms
*Hookst ropped

Se corroboran para la gasolina y para el diesel elasticidades precio negativas (inelasticas) y
elasticidades ingreso positivas inelasticas.

2. Demanda de Combustibles en Republica Dominicana: Estudio realizado por Martin
Francos Rodriguez en Octubre del 2006 trabajando para la Unidad de Andlisis Econdmico
de la Presidencia de la Republica. Por intermedio de una funcion logaritmica se estimo la
demanda de cuatro combustibles diferentes y sus elasticidades precio en el largo plazo.
Los resultados se ilustran en el cuadro siguiente:

nQ =G +6InP + 5 InP + B In¥, +u,

Elasticidades de largo plazo
Gasolina Gasolina GLP Gasail
Premium Regular Regular
Elasticidad precio -0.41 -0.63 -0.29 -0.04*
Elasticidad precio cruzada 0.28
Elasticidad ingreso 0.03* -0.07* 042 0.80
*Estadisticamente no significativas al 10%.

68



Estudios de Demanda de Combustibles a nivel mundial

Comparative elasticidades de combustibles

Pais Autor(es) Combustible Ehgrmtdﬂd El.ﬂsnﬂﬂﬂd
precio ingreso
Dinamarca (Bentzen 1994) Gasolina -0.41 1.04
Kuwait (Eltony v Al-Mutairi  Gasolina -0.46 092
1993)
India (Ramanathan 1999) Gasolina -0.32 268
Mexico (Haro v Ibarrola 2000} Gasolina -0.31 0.40
: (Cheung v Thomson  Gasolina -0.56 097
China 3004)

Uruguay {Amengual v Cubas (Gasolina -0.77 0.60
= 2002 Diesel -0.45 1.71
Gasolina 97 -1.69 0.64
Gasolina 90 -0.85 0.44
. ; . Gasolina 84 -0.64 0.25
Perh (Coscana J005) il 5 -0.43 0.69
Kerosén -0.27 041
GLP -0.25 0.49
Republica (Conmusion Nacional de Qasolma _0'2@ : iﬁ
Dominicana Energia 2003) Gasoil -0.29 171
= ! GLP -0.15 246

Se evidencia que tanto para paises productores exportadores de petroleo como para
paises importadores las elasticidades precio tienen signo negativo y las elasticidades
ingreso tienen signo positivo a la hora de estimar la demanda de combustibles en los
diferentes estudios realizados por diferentes investigadores. Esta situacién coincide con los

resultados obtenidos en Colombia.
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