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Salvavidas petrolero

En medio de uno de los episodios fiscales mds desafiantes de la historia de Colombia, los mayores
precios del petroleo podrian dar una mano en el proceso de ajuste fiscal requerido.

A raiz de la guerra en Medio Oriente, el precio del petrdleo Brent ha promediado USD92 por barril
en lo corrido de 2026. Segun la EIA, en el ano completo el precio promediaria USD95, mientras
que en 2027 oscilaria USD8O por barril. De darse, seria una sorpresa positiva en ingresos para la
Nacidén toda vez que los supuestos de precios de petroleo de Hacienda son inferiores a USD60.

Segun cdlculos de IE, el choque petrolero podria generarle ingresos a la Nacion en 2027 de
hasta 2.0% del PIB ($43 B de 2027), casi un 1% del PIB mds de lo esperado por Hacienda antes del
choque. En otras palabras, los mayores precios del petroleo podrian representar ingresos
adicionales a la Nacién por $21B, lo equivalente a una reforma tributaria.

Dado que, a diferencia de una reforma tributaria, estos ingresos no son de cardcter estructural,
por la volatilidad en los precios, el accionar del Gobierno ante el chogue en ingresos serd clave.

Si el Gobierno mantiene un gasto moderado, con un ajuste del salario minimo acorde al criterio
técnico, un supuesto de ingresos y gastos en el PGN acorde a la estructura econdmica del pais y un
ajuste a los precios de los combustibles que reduzcan el déficit del FEPC, los mayores ingresos
petroleros podrian darle una mano al ajuste del déficit primario de, por lo menos, 1% del PIB.

De hecho, esto permitiria a la Nacién limpiar el exceso de rezago presupuestal (cuentas por pagar
de anos anteriores), dejando al dia el ciclo de gasto y, ademds, permitiria reconstituir la caja y
reducir la emision de deuda.

Por el contrario, si con este choque en ingresos se fomenta un alza del PGN, consistente con un
mayor nivel de gasto, este episodio internacional habria sido una oportunidad perdida para
iniciar una fase de correccion de los elevados desbalances presupuestales que exhibe la Nacidn.

Esta sorpresa positiva también deja en evidencia la importancia del sector de hidrocarburos
en las finanzas puablicas. Al final, una forma de financiar el gasto social es la implementacion de
politicas que estimulen la actividad productiva de este sector.
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