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El presente estudio tiene como objetivo general determinar el impacto de la carga 

tributaria en la rentabilidad de los proyectos de inversión del sector hidrocarburos en 

Perú, México y Colombia con el fin de comprobar qué país es más atractivo para 

invertir en términos de rentabilidad (VAN y TIR, que son los indicadores más usados 

en este esquema de proyectos). A fin de cumplir con dicho objetivo general, se plantea 

los siguientes objetivos específicos: 

 Describir el contexto del sector hidrocarburo en Perú, México y Colombia. 

 Describir el marco jurídico, normativo, regulatorio y tributario en el que se 

desarrollan los proyectos de exploración y explotación de petróleo en los tres países 

en mención. 

 Determinar el valor del VAN y TIR económico y financiero para un modelo de un 

proyecto de inversión en hidrocarburos sin regalías. 

 Determinar el valor del VAN y TIR económico y financiero para un modelo de un 

proyecto de inversión en hidrocarburos con regalías. 

  

Es así que en el presente estudio, se realiza un análisis de los distintos regímenes 

jurídicos y tributarios vigentes en Perú, Colombia y México a fin de poder determinar 

las principales diferencias generadas en el tratamiento tributario de las actividades de 

exploración y explotación de hidrocarburos, lo que originará que la distinta carga 

tributaria que pudiese generarse en cada uno de estos países se encuentre determinada a 

partir de la aplicación de su legislación tributaria, y a raíz del análisis de las ventajas 

que genere en cada país algún tratamiento tributario diferenciado respecto de Perú se 

pueden elaborar recomendaciones  de algunas enmiendas genéricas al régimen 

tributario peruano que mejoren el nivel de competitividad de la industria de 

hidrocarburos y la rentabilidad de los proyectos, a fin de atraer nuevos capitales al 

sector de hidrocarburos peruano.  

Para estos efectos se plantea un modelo teórico que comprende un proyecto de Contrato 

de Licencia de Exploración y Explotación de Hidrocarburos que sería desarrollado con 
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la misma estructura de costos, inversiones, ingresos, gastos y horizonte de evaluación 

en los tres países, a fin que los resultados de la evaluación económica y financiera sea 

explicada únicamente por la aplicación de los distintos regímenes tributarios. 

  

La metodología de análisis del presente estudio se basa en extraer los flujos de caja del 

mismo proyecto a treinta años, considerando el inicio de un contrato de exploración y 

explotación en el 2017, con una fase de exploración de máximo 7 años y asumiendo 

costos similares, pero que están en distintos regímenes tributarios de cada país en 

cuestión. Además, se tiene en cuenta dos escenarios, uno con y sin regalías, puesto que 

estas son consideradas costos relevantes con distinto tratamiento en cada país, lo que, 

en el escenario con regalías, no nos permite ver de forma adecuada el efecto de los 

tributos en cada uno de los regímenes gravados por cada país. 

En efecto, se puede apreciar que el escenario “sin regalías” indica que Colombia es el 

más rentable de los tres países, cabe señalar que la principal razón por la cual el 

proyecto en Colombia posee un importante VANE de $23.83MM es porque su tasa de 

Impuesto a la Renta es mucho menor que el de sus competidores (15% vs 29% de Perú 

y 30% de México) y porque el monto de Impuesto a la Renta pagado, tanto por 

concepto de servicios de consultoría como de asistencia técnica brindados por los no 

domiciliados, son menores ($8.5 MM vs $12.7 MM en Perú y $19.5 MM en México). 

Sin embargo, el tratamiento tributario de las inversiones en la fase exploratoria, hace 

que México se mantenga con un VANE positivo. 

Mientras en el escenario “con regalías” el VANE del proyecto que se ejecuta en 

Colombia (-$15.22 MM) cayó por debajo del de Perú (-$6.05 MM), esto es explicado 

por el elevado monto de las regalías Colombianas ($642.8 MM), las cuales representan 

más el doble de las de Perú ($305.8 MM). En México las cifras del VANE caen 

considerablemente en – 36.58, y se califica como totalmente inviable. 

Pese a que los proyectos ejecutados en los tres países no son rentables económicamente, 

sí lo son financieramente (por lo menos desde el punto de vista del inversionista), esto 

porque el nivel de deuda financia gran parte de las inversiones, generándole al 

inversionista el desprendimiento de un menor monto de inversión a cambio de los 

mismos flujos esperados. 

Por último, la comparación entre estos dos escenarios nos permite comprobar que en 

Colombia el problema no es su régimen tributario (el cual como se ha comprobado en el 

escenario sin regalías es el más competitivo), sino más bien su problema es el nivel de 

las regalías el cual casi llega a igualar a la excesiva regalía impuesta por México y que 

el Perú debe apostar por mejorar su régimen tributario a fin que haga que el proyecto 

sea más rentable y por ende atraer más inversiones que generen mayores ingresos para 

el Estado.  


