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recomprarlo, adicionando al valor del CDM una tasa de 
interés fija (monto final), en un plazo máximo de un año.

Las operaciones repos de CDM no necesitan garantías 
reales porque se financian con su propia mercancía, no 
necesitan acudir al sector bancario, no necesitan tener 
historial crediticio, en el momento en que el AGD expide 
un título certificando su mercancía pueden acceder a 
financiación inmediata en la BMC.

Conclusiones
Los certificados de depósito de mercancía y los bonos 
hacen parte de los servicios financieros de los almace-
nes generales de depósito y solo pueden ser expedidos 
por ellos.

Los CDM son títulos valores representativos de mercan-
cía mientras los BP son títulos valores de contenido cre-
diticio, el cual exige como garantía la pignoración de 
las mercancías depositadas en un AGD.

La función de los CDM y BP es la de facilitar el otorga-
miento y la consecución de crédito. Es decir, sirve como 
instrumento de financiación directa mediante opera-
ciones repos en el escenario de la Bolsa Mercantil de 
Colombia o en carteras colectivas ya que son un me-
canismo de captación de dinero u otros activos que se 
gestiona de manera colectiva para obtener resultados 
económicos.
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En Colombia en los últimos 20 años las regalías se 
han constituido en una importante fuente de finan-
ciación de proyectos de inversión, dado a que con 
el paso del tiempo estos recursos han aumentado de 
manera significativa a causa de los incrementos en 
la explotación de recursos naturales no renovables. 
No obstante, la distribución de las regalías no ha 
sido homogénea a lo largo del territorio nacional; 
el esquema de distribución que regía anteriormente 
establecía mayor participación de los recursos de re-
galías a los municipios y departamentos productores 
mediante asignaciones directas que debían invertirse 
en principio en proyectos que permitieran ampliación 
de las cobertura en salud, educación, agua potable, 
saneamiento básico y disminución de la mortalidad 
infantil. El resto del país podía beneficiarse de las re-
galías a través del Fondo Nacional de Regalías, me-
diante proyectos encaminados al fomento de la mi-
nería, preservación del medioambiente y de impacto 
regional. A partir de enero de 2012, comenzó a regir 
el Sistema General de Regalías, el cual plantea que 
la distribución de esta fuente de recursos debe reali-
zarse bajo un criterio de equidad a lo largo del país 
dado a que los recursos del subsuelo son propiedad 
del Estado. Este nuevo esquema de distribución des-
tina los recursos a la inversión en ciencia, tecnología 
e innovación, a la competitividad y desarrollo regio-
nal, al ahorro y asigna regalías directas en menor 
proporción. 

In Colombia in the last twenty years the royalties 
have become an important source of financing for 
investment projects, given that over time these funds 
have increased significantly due to the increase in 
the exploitation of natural resources nonrenewable. 
However, the distribution of royalties was not homo-
geneous throughout the national territory, the dis-
tribution scheme previously established governing 
greater involvement of the royalties to municipalities 
and departments producers through direct allocations 
wich initially be invested in projects that would allow 
expansion of health coverage, education, clean wa-
ter, basic sanitation and infant mortality decreased. 
The rest of the country could benefit from royalties 
through the National Endowment Fund through proj-
ects aimed at promoting mining, environmental pro-
tection and regional impact. Starting January 2012, 
took effect on General Royalties System, which states 
that the distribution of this resource should be done 
under an equity criterion throughout the country given 
that subsoil resources belong to the State. This new 
distribution scheme allocates resources to investment 
in science, technology and innovation, competitive-
ness and regional development, savings and direct 
royalties allocated to a lesser extent.
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INTRODUCCIÓN
La Constitución Política de Colombia de 1991 define las 
regalías como “una contraprestación económica que 
recibe el Estado por la explotación de recursos naturales 
no renovables cuya producción se extingue por el trans-
curso del tiempo”. En otras palabras podría decirse que 
“las regalías constituyen un impuesto a la explotación 
por convertir un stock en flujo”.

Aunque se han realizado cambios sustanciales en el 
esquema de distribución de las regalías y compensa-
ciones aún es válido distinguir entre dos tipos de rega-
lías: Regalías indirectas destinadas a financiar proyectos 
de inversión a lo largo de todo el territorio nacional de 
acuerdo a lo establecido en la normativa respectiva vi-
gente y regalías directas, las cuales son asignadas a las 
entidades territoriales donde se da la explotación de re-
cursos naturales no renovables y donde hay puertos ma-
rítimos y fluviales por donde se transportan los recursos 
explotados y sus productos derivados.

A partir del primero de enero de 2012 en Colombia 
se dio inicio a un nuevo régimen de distribución de los 
recursos de regalías y compensaciones, denominado 
Sistema General de Regalías, el cual implicó una reduc-
ción significativa de las regalías directas y la ampliación 
de los recursos destinados a financiar proyectos de alto 
impacto regional, mediante la creación de un conjunto 
de fondos que especifican hacia dónde deben dirigirse 
las inversiones.

En el presente artículo se realizará un análisis del régi-
men de distribución de las regalías y compensaciones 
que estuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2011 
frente al Sistema General de Regalías propuesto y apro-
bado en el gobierno de Juan Manuel Santos.

ESQUEMA DE DISTRIBUCIÓN ANTERIOR
Hasta diciembre de 2011 el artículo 360 de la Constitu-
ción Nacional indicaba que “Los departamentos y mu-
nicipios en cuyo territorio se adelanten explotaciones de 
recursos naturales no renovables, así como los puertos 
marítimos y fluviales por donde se transporten dichos 
recursos o productos derivados de los mismos, tendrán 
derecho a participar en las regalías y compensaciones” 
y el artículo 361 planteaba que “Con los ingresos pro-
venientes de las regalías que no sean asignados a los 

departamentos y municipios, se creará un Fondo Na-
cional de Regalías cuyos recursos se destinarán a las 
entidades territoriales en los términos que señale la ley”. 

Las regalías directas representaban el 80 % del total del 
recaudo, estos recursos tenían como finalidad cubrir las 
necesidades básicas de la población de las entidades 
territoriales receptoras, por esto estaban direccionadas 
principalmente a financiar proyectos que permitieran 
aumentar las coberturas de los servicios de educación 
básica, salud, agua potable y alcantarillado y a dismi-
nuir el índice de mortalidad infantil. Mientras que las 
partidas provenientes del Fondo Nacional de Regalías 
denominadas regalías indirectas representaban el 20 % 
del total de estos recursos, se destinaban exclusivamente 
a la promoción de la minería, la preservación del am-
biente y a financiar proyectos regionales de inversión 
definidos como prioritarios en los planes de desarrollo 
de las entidades territoriales.

Los departamentos y municipios beneficiarios de las re-
galías directas debían alcanzar unos niveles mínimos de 
cobertura en los servicios básicos que tenían financia-
ción con recursos de regalías.

Tanto los departamentos como los municipios recepto-
res de regalías directas de conformidad con lo estable-
cido en la ley de regalías podían destinar el 90 % de 
los recursos a proyectos de inversión contemplados en 
sus respectivos planes de desarrollo, y hasta un 10 % 
a la interventoría técnica de las inversiones ejecutadas, 
siempre y cuando alcanzaran las coberturas mínimas 
exigidas por la ley. En el caso de no cumplir con estas, 
los departamentos debían destinar el 60 % de sus re-
galías para tales fines, es decir, se debían invertir en los 
sectores de salud, educación básica, agua potable y al-
cantarillado. De igual manera los municipios que no al-
canzaran las coberturas exigidas debían invertir el 75 %
de los recursos para este propósito. Adicionalmente, el 
1 % del recaudo por concepto de regalías tanto en los 
departamentos como en los municipios debía destinarse 
a la prevención de la mortalidad infantil, a través de un 
convenio suscrito con el Instituto Colombiano de Bien-
estar Familiar. Y hasta el 10 % en interventoría técnica. 
El resto de los recursos quedaban disponibles para la 
inversión en proyectos priorizados en los planes de de-
sarrollo. 
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Las inversiones permitidas para mejorar los indicado-
res de cobertura eran principalmente en el sector sa-
lud: Aseguramiento (afiliación a régimen subsidiado 
niveles 1 y 2), infraestructura física, dotación y equipos 
biomédicos. En educación: Construcción, adecuación, 
mantenimiento y dotación de los establecimientos edu-
cativos, así como la prestación del servicio educativo y 
el transporte escolar. En los sectores de agua potable 
y alcantarillado estaban permitidas las inversiones en 
construcción, ampliación y rehabilitación de redes.

Este esquema de distribución al asignar un alto volumen 
de recursos de regalías de manera directa generaba 
concentración de los recursos en pocos departamentos 
como Casanare, Meta, Arauca, La Guajira, Huila, San-
tander, Cesar y Córdoba, los cuales recibían más del 
80 % del total de las regalías, situación que se puede 
evidenciar en la siguiente tabla:

1. Fomento de la minería	 20 %
2. Preservación del medioambiente	 20 %
3. Proyectos regionales de inversión	 59 %
4. Disponible para inversión en algunos
    de los numerales anteriores	 1 %

De igual manera, la Ley 141 de 1995 constituyó la Co-
misión Nacional de Regalías, CNR, como unidad ad-
ministrativa adscrita al Ministerio de Minas y Energía, 
la cual tenía por objeto, controlar y vigilar la correc-
ta utilización de los recursos provenientes de regalías 
y compensaciones. La CNR fue suprimida mediante el 
Decreto 149 en el año 2004.

Posteriormente, el proceso de vigilancia y control de los 
recursos de regalías estuvo a cargo del Departamento 
Nacional de Planeación, en cabeza de la Dirección Na-
cional de Regalías, mediante un proceso de intervento-
ría administrativa y financiera realizado a las inversio-
nes (proyectos y contratos) priorizados para tales fines.

Enmarcado en este esquema de distribución de las re-
galías se creó el Fondo de Ahorro y Estabilización Petro-
lera, FAEP, con el ánimo de ahorrar recursos generados 
por la explotación de hidrocarburos en épocas de bo-
nanza, para mantener estabilidad en épocas de dismi-
nución de la producción. El FAEP consistía en un sistema 
de manejo de cuentas en el exterior, con subcuentas a 
nombre de los departamentos y municipios que recibían 
regalías directas y del Fondo Nacional de Regalías. Los 
recursos del FAEP no eran apropiados por la nación, 
eran depositados directamente en el exterior y solo po-

Figura 1. Participación departamental en los recursos de regalías 1994-2009

Fuente: Hidrocarburos: Ecopetrol 1994-2003 y ANH 2004-2009. Carbón y otros minerales: Carbocol y Minercol 
1995-2003 e Ingeominas 2004-2009

Fuente: Decreto 1747 de 1995

Tabla 1.
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dían ser reintegrados cuando los ingresos de regalías 
eran inferiores a los límites establecidos por la ley.

Por otra parte, el 5 % de las regalías directas que reci-
bían los departamentos y municipios eran destinado al 
Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territo-
riales, FONPET, este descuento era realizado directa-
mente por las entidades giradoras.

Es evidente que este esquema de distribución de los re-
cursos de regalías y compensaciones favorecía en mayor 
medida a los departamentos y municipios productores y 
puertos, recibían una contraprestación directa por con-
tar con el privilegio de poseer en su jurisdicción recur-
sos naturales no renovables, además podría decirse que 
esta contraprestación de una u otra forma compensaba 
las externalidades negativas que genera la exploración 
y explotación de los recursos. Sin embargo, en casi dos 
décadas de que se reglamentó este esquema (1994) las 

principales entidades territoriales que recaudaban rega-
lías directas no lograron mejorar significativamente sus 
indicadores de cobertura, pues no cumplieron con la 
meta establecida por el gobierno nacional (como puede 
observarse en un periodo de cuatro años en los cuadros 
presentados en esta página). Por el contrario, en mu-
chos casos el mayor provecho lo tuvieron las adminis-
traciones de turno y los contratistas.

ESQUEMA DE DISTRIBUCIÓN ACTUAL
Iniciando el gobierno Santos se propone el cambio en el 
esquema de distribución de los recursos de regalías, el 
cual fue aprobado dándole paso a la creación del Sis-
tema General de Regalías, SGR, el cual modificó los ar-
tículos 360 y 361 de la Constitución Nacional de 1991, 
y comenzó a regir el primero de enero de 2012. Este 
cambio se sustentó en el hecho de que los recursos del 
subsuelo son propiedad del Estado, por lo tanto todo 
el recaudo por concepto de regalías y compensaciones 

Tabla 2. Coberturas en educación básica, salud y mortalidad infantil 2006-2009

Tabla 3. Coberturas en acueducto y alcantarillado 2006-2009
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C = Cumple
Fuente: Dnp

C = Cumple
Fuente: Dnp

que se genere en el país debe distribuirse en todo el 
territorio nacional, bajo un criterio de equidad regional, 
social e intergeneracional. 

El Sistema General de Regalías distribuye los recursos 
mediante una estructura conformada por cuatro fondos: 
1. Fondo de Ciencia, Tecnología e Innovación; 2. Fon-
do de Ahorro y Estabilización; 3. Fondo de Compensa-
ción Regional, FCR, y 4. Fondo de Desarrollo Regional. 
Adicionalmente, destina recursos para la financiación 
de las pensiones de las entidades territoriales que se en-
cuentran en déficit para atender las mesadas pensiona-
les del nivel departamental y asigna regalías directas a 
las entidades territoriales donde se explotan los recursos 
naturales no renovables que causan las regalías y a las 
que participan como puertos. 

El gobierno al plantear este nuevo esquema de distri-
bución de los recursos, argumentó que se corregiría la 
concentración de las regalías en unas pocas entidades 
territoriales, dado que en el esquema anterior siete de-
partamentos que representan el 17 % de la población 
nacional recibían el 80 % del total de las regalías.

De acuerdo a lo establecido en el acto legislativo 05 
de 2011 el SGR realiza la distribución de los recursos 
de la siguiente manera: Destina el 10 % del total de 
la regalías recaudadas al Fondo de Ciencia, Tecnolo-
gía e Innovación; asigna hasta un 30 % de los recursos 
al Fondo de Ahorro y Estabilización; el 10 % para el 
ahorro de las pensiones de las entidades territoriales. 
Los recursos restantes son destinados en un 20 % a las 
regalías directas y un 80 % a los Fondos de Compensa-
ción Regional y de Desarrollo Regional. Del total de los 
recursos destinados a estos dos fondos le corresponde 
un 60 % al Fondo de Compensación Regional y un 40 %
al Fondo de Desarrollo Regional.

Cada uno de los fondos que hacen parte del SGR tiene 
un direccionamiento específico; el Fondo de Ciencia, 
Tecnología e Innovación está dirigido a la financiación 
de programas y proyectos enmarcados en esta área a lo 
largo de todo el territorio nacional; tiene como objetivo 
incrementar la capacidad científica, tecnológica, de in-
novación y de competitividad de las regiones. El Fondo 
de Desarrollo Regional tiene como finalidad financiar 
proyectos que mejoren la productividad y competitivi-

dad del país y contribuya a su desarrollo económico 
y social. El Fondo de Compensación Regional tiene el 
propósito de impulsar la equidad social y regional, a 
través de la financiación de proyectos de desarrollo hu-
mano y de infraestructura en los municipios más pobres 
y rezagados del país. Y el Fondo de Ahorro y Estabili-
zación permite ahorrar en épocas de bonanza de los 
recursos bien sea por aumentos en la cantidad produ-
cida (explotación) o por un positivo comportamiento en 
el precio, de tal manera que se mantenga estabilidad 
en el gasto cuando hayan periodos de desaceleración 
o reducción de la producción; este fondo además se 
constituye como un eficaz instrumento para la economía 
del país ya que puede contribuir a evitar la revaluación 
de la moneda nacional y su impacto sobre las exporta-
ciones diferentes de petróleo. La intención de este fondo 
es ahorrar en tiempos de bonanza y desahorrar en pe-
riodos de declive.

Figura 2. Esquema de ahorro del Sistema
General de Regalías

 Fuente: Ministerio de Hacienda
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De acuerdo a la argumentación del gobierno este 
nuevo esquema de distribución de las regalías y com-
pensaciones responde a las necesidades del escenario 
actual de producción minero-energética del país. En 
los últimos años se ha observado un comportamiento 
positivo, el cual podría verse afectado en el futuro por 
factores endógenos o exógenos que podrían desestabili-
zar la economía nacional. Sin restar importancia a otros 
factores que tendrían incidencia, se podría decir que 
principalmente se alteraría el tipo de cambio, es decir, 
podría generarse revaluación de la moneda provocada 
por el alto flujo de capital extranjero que ingresa al país, 
bien sea por venta de productos o por inversión. De allí 
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la importancia de establecer un mecanismo de ahorro 
que permita amortiguar situaciones de desestabilización 
económica.

Por otra parte, la Ley 1530 de 2012 por medio de la 
cual se regula y organiza el Sistema General de Rega-
lías, establece como sus órganos una Comisión Rectora, 
el Departamento Nacional de Planeación, los Ministe-
rios de Hacienda y de Minas y Energía y sus entidades 
adscritas que cumplan funciones dentro del ciclo de las 
regalías, el Departamento Administrativo de Ciencia y 
Tecnología, Colciencias y los Órganos Colegiados de 
Administración y Decisión, OCAD.

La Comisión Rectora del Sistema General de Regalías 
es la encargada de definir la política del SGR, evaluar 
su ejecución y dictar regulaciones de tipo administrativo 
que garanticen su buen funcionamiento.

Por su parte, los Órganos Colegiados de Administración 
y Decisión OCAD, también llamados triángulos de buen 
gobierno, son los encargados de definir los proyectos 
que se financiarán con los recursos del SGR de confor-
midad con lo establecido en la Ley 1530 de 2012.

Las entidades territoriales pueden acceder a los recur-
sos del SGR mediante la presentación de proyectos de 
inversión enmarcados dentro del Plan Nacional de De-
sarrollo y los planes de desarrollo de cada entidad terri-
torial. Los proyectos deben cumplir el siguiente trámite:
•	 Formulación del proyecto.
•	 Presentación del proyecto a la entidad territorial.
•	 Presentación del proyecto por parte de la entidad 

territorial al OCAD.
•	 Verificación de los requisitos de formulación.
•	 El OCAD viabiliza y aprueba el proyecto.
•	 El proyecto se registra en el banco de programas y 

proyectos, quedando a la espera de que se asignen 
recursos para su ejecución.

•	 Cuando se le asignan los recursos se inicia la licita-
ción para su desarrollo. 

La vigilancia de los recursos del SGR está a cargo del 
Departamento Nacional de Planeación, que ejecutará 
un Sistema de Monitoreo, Seguimiento, Control y Eva-
luación sobre los proyectos financiados. 

Como ya hemos observado el Sistema General de Rega-
lías se establece como un esquema de distribución más 
equitativo de los recursos de regalías y compensaciones, 
y sin duda este esquema permite que la mayor parte de 
los recursos puedan distribuirse a lo largo del territorio 
nacional, dejando una participación menor (20 %) a las 
asignaciones directas realizadas únicamente a las enti-
dades territoriales productoras y puertos. No obstante, 
¿hasta qué punto este esquema de distribución que bus-
ca principalmente equidad, puede considerarse centra-
lizador de los recursos? Si bien de los tres fondos que 
distribuyen los recursos de regalías, uno está dirigido a 
los departamentos más pobres (Fondo de Compensa-
ción Regional), dos tienen cobertura en todo el territorio 
nacional (Fondo de Ciencia, Tecnología e Innovación y 
el Fondo de Desarrollo Regional). En este sentido ¿se 
establece un límite de participación en los recursos por 
parte de las entidades territoriales? En otras palabras, 
¿cómo garantizar que en el corto y mediano plazo la 
mayor parte de los recursos no queden concentrados 
en unas pocas entidades territoriales que por su expe-
riencia y gestión administrativa logren la presentación y 
aprobación de mayor número de proyectos, que otras 
entidades que históricamente han estado rezagadas? 
Para que se alcance el principal objetivo de la reforma 
que es conseguir equidad en el país, los interrogantes 
generados en el presente artículo dejan la puerta abier-
ta para futuras investigaciones sobre la eficiencia en 
la distribución de los recursos del SGR en términos de 
equidad regional.
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