¢Qué tan conveniente
es modificar la Regla
Fiscal en Colombia?

Informe #18 Un andlisis de la modificacion
19 de septiembre a la Regla Fiscal realizada mediante
de 2021 la Ley de Inversion Social.



— Introduccién

Las reglas fiscales son instrumentos que les
permiten a los paises establecer lineamien-
tos presupuestales con el fin de garantizar
la sostenibilidad de las finanzas publicas.
Esto es fundamental porque la estabilidad
macroecondmica es un requisito para el
financiamiento del Estado Social de De-
recho. A través de estos instrumentos las
naciones refuerzan su institucionalidad, al
tiempo que ganan credibilidad y efectividad
en el acceso a créditos, y el manejo de la ha-
cienda publica. En términos generales, las
reglas fiscales bien disenadas son sencillas,
flexibles, viables y transparentes —tanto en
su aplicacion como en monitoreo- (Albero-
la et al, 2016; Diaz et al., 2018; Eyraud et
al., 2018; Lopez & Lopez, 2019). Los paises
con reglas fiscales tienen un mejor desem-

peno macroecondmico.

En Colombia, la Regla Fiscal instaurada en
el pais en el 2011 establecia un limite a la
relacion entre ingresos y gastos estructu-
rales del Presupuesto General de la Nacion.
De esta forma, se instaurd un criterio de
disciplinaen el manejo de las finanzas publi-
cas, reduciendo las discrecionalidades y en-
viando un mensaje a los mercados interna-
cionales — especialmente con la expectativa
de gue el pais cuente con menores primas

de riesgo.
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Por lo general, las reglas fiscales se estable-
cen mediante leyes de obligatorio cumpli-
miento, que las convierten en politicas de
Estado y no de gobierno. En este sentido
trascienden los periodos presidenciales
y se estructuran como politicas de largo
aliento. En otras palabras, se trata de herra-
mientas que privilegian el desarrollo de los
paises por encima de las preferencias de los
gobiernos, que tienden a ser de corto pla-
Z0. En Colombia la Regla Fiscal fue es-
tablecida por la Ley 1473 del 2011 y fue
modificada estructuralmente median-

te la “Ley de Inversién Social”.

Antes de abordar estas cuestiones, convie-
ne tener en cuenta algunos antecedentes.
El primer pais en implementar una regla
fiscal fue Alemania, en 1982. Herramien-
tas de este tipo se utilizaron por primera
vez en América Latina alrededor del 2000,
puntualmente en PerU. Dadas sus virtudes,
las reglas fiscales se popularizaron rapida-
mente a nivel internacional. Para 1985 vya
habia seis reglas fiscales, y en 2015 la cifra
llegaba a 92 -17 de ellas en América Lati-
na (FMI; 2021).* En términos generales, la
mavyoria de las reglas definen un limite de
deficit corriente, de deuda nacional o una
combinacién entre ambos factores (Ter-Mi-
nassian, 2010; Schaechter et al., 2012).




En Colombia la preocupacion por la regla fiscal inicié en la década del 2000 (Lozano et al.,
2008; Cano, 2010; Ter-Minassian, 2010). La primera propuesta de restriccién fiscal la hizo
la Comision Independiente del Gasto Publico en 2007, convocada por el Ministerio de Ha-
cienday Crédito Publico.? En aquel entonces se le recomendd al Gobierno nacional hacer
un esfuerzo de ahorro para disminuir el déficit fiscal. Esto con el objetivo de contar con un
superavit primario estructural equivalente al 2% del PIB, con el horizonte de disminuir el

nivel de deuda publica en el largo plazo.

La propuesta de la regla fiscal implementada en 2011 la hizo el Comité Técnico Interins-
titucional, constituido por el Gobierno nacional en 2010.° Esta propuesta se definio en
términos del balance primario estructural y buscaba suavizar las fluctuaciones de los ci-
clos econémicos.* La propuesta fue modificada durante el proceso legislativo, por parte
del Gobierno nacional, para definirse en términos del balance estructural. En la propuesta
se planteaba que con la regla fiscal la deuda nacional pasaria del 39% del PIB en 2010 al
28% en 2020, a partir de un superavit primario equivalente al 1,3% del PIB. Actualmente la

deuda nacional supera el 60% del PIB.

— Restricciones fiscales en el pais

En Colombia las normas que estructuran el proceso presupuestal estan establecidas en
el Estatuto Orgéanico del Presupuesto (Ley 179 de 1994). Alli se reconoce explicitamente
que esta ley y la Constitucion Nacional “seran las Unicas que podran regular la programa-
cion, elaboracion, presentacion, aprobacion, modificacion y ejecucion del presupuesto”.

Las leyes posteriores establecen aspectos complementarios.

La primera restriccion presupuestal en el pais fue establecida mediante la “Ley de Sema-
foros” -nombre con el que se conocid la Ley 358 de 1997-, en la que se determind que el
nivel de endeudamiento de las entidades territoriales no puede superar su capacidad de
pago. Especificamente, se establecio un limite entre el nivel de pago de intereses respecto

alos ahorros operacionales y un limite entre el nivel de deuda respecto al nivel de ahorros
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corrientes.”> Asimismo, se establecid que
los entes territoriales solo pueden adquirir
créditos que superen estas restricciones
con autorizacion previa del Ministerio de

Hacienda y Crédito Publico.

El segundo lineamiento fue establecido en
la “Regla de ingresos y gastos” —o Ley 549
de 1999- en la que se establecid que los
entes territoriales deben hacer una asig-
nacion obligatoria de recursos para cubrir
sus pasivos pensionales. El tercero se esta-
blecio en la “Ley de responsabilidad fiscal
territorial” -Ley 617 de 2000-, donde se
instituyeron directrices para la financia-
cionde los gastos de funcionamiento de las
entidades territoriales. De igual forma, a
nivel nacional se fijaron limites a los gastos
que hacen las entidades que hacen parte

del Presupuesto General de la Nacién, las

— Restricciones fiscales en el pais

empresas industriales y comerciales del Es-

tado, y las sociedades de economia mixta.®

El cuarto lugar, en la “Ley de responsabili-
dad fiscal” -Ley 819 de 2003-, se estable-
ci6 que el Gobierno nacional y los entes te-
rritoriales deben presentar anualmente un
Marco Fiscal de Mediano Plazo.” También
se establecid que los todos proyectos de
acuerdo, ordenanza o ley que ordene algin
gasto, o asigne beneficios tributarios, de-
ben exponer sus costos fiscales —asi como
una propuesta de ingresos para financiar-
los—. De estaforma se fijaron los instrumen-
tos para que el Gobierno nacional y las en-
tidades territoriales cuenten con una vision
de mediano plazo en sus politicas fiscales.
Como se sefnalé al inicio, la Regla Fiscal
fue finalmente instaurada mediante la

Ley 1473 de 2011.°

En la regla fiscal se establecia que el déficit estructural del Gobierno nacional -definido

como la diferencia entre los gastos e ingresos estructurales— no podra ser superior al 1%

del PIB a partir del ano 2022. Se sefalaban también lineamientos de transicion desde su

entrada envigencia. Especificamente, el limite del déficit era 2,3% hasta 2014 vy 1,9% hasta

2018. Los ingresos estructurales corresponden a los ingresos totales del Gobierno nacio-

nal central, luego de ser ajustados por el ciclo econémico, los efectos extraordinarios de

la actividad minero-energéticay “otros efectos similares”. Los gastos estructurales tienen

una definicion equivalente. Por su parte, el balance fiscal estructural corresponde a la di-

ferencia entre ingresos y gastos estructurales. En la ley no se plantean definiciones mas
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precisas, y se establece que el Ministerio de Hacienda estara a cargo de publicar la meto-
dologia, estimaciones y detalles técnicos de la regla de forma publica, asi como su justifica-

cion técnica.

En la regla se definen los lineamientos necesarios para su cumplimiento. Especificamen-
te, se establecia que las proyecciones de los instrumentos financieros nacionales deben
corresponder con sus metas, asi como facultades para que el Gobierno nacional lleve a
cabo programas de gasto como politica contraciclicay haga uso del fondo de estabilizacion
fiscal. Finalmente, se sefalaba que el Gobierno nacional puede suspender temporalmente
la aplicacion de la regla ante eventos extraordinarios.” Como mecanismo de seguimiento
el Gobierno nacional debe enviar un informe de cumplimiento de la regla a las comisiones
economicas del Congreso de la Republica. También se conformd un comité consultivo de
caracter técnico e independiente; entre sus funciones estan pronunciarse sobre el informe
presentado alas comisiones econdmicasy sobre las eventuales suspensiones de laregla. *°
Finalmente, en caso de que se incumpla la regla fiscal, el Gobierno nacional debe explicar
‘detalladamente” el porqué de este hecho vy fijar nuevos objetivos para garantizar su cum-

plimiento.

El aspecto principal de la regla fiscal instaurada en el 2011 es que definié un limi-
te en el déficit anual del presupuesto nacional equivalente al 1% del PIB. De esta
forma, el nivel de deuda del pais podria aumentar sistematicamente mientras se
cumple con la regla. De hecho, asi ha sucedido de forma ininterrumpida desde 2013. El
principal cambio realizado en el proyecto de “Inversion Social” es la definicién de un limite
en el nivel de deuda nacional. Especificamente, se establecié que el limite de la deuda es del
71% del PIBy que su anclaes del 55%. También plantea que para cada ano el valor minimo
que tomard el balance primario neto estructural (BPNE) estara en funcion de ladeuda neta
de la vigencia anterior. El BPNE equivale al balance primario neto del Gobierno nacional
central, tras excluir el efecto de las transacciones que tienen un efecto transitorio sobre el
presupuesto nacional y los ciclos econdémicos. Por su parte, la deuda neta corresponde a
la deuda bruta del Gobierno nacional, menos los activos financieros. Especificamente, se

ordena que, si la deuda sobrepasa el limite establecido, los ingresos del Gobierno nacional
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superen los gastos en un 1,8% del PIB. Cuando el nivel de deuda esté entre el 55% vy el
71% del PIB la relacion fluctuaria entre el 0,2% y el 1,7% del PIB. Y cuando la deuda sea
menor al 55% del PIB, la diferencia entre ingresos y gastos podria ser menor al 0,2% del
PIB. Finalmente, se plantea una transicion hasta 2024.'* De esta forma, se incluye una

restriccion al monto total de deuda nacional, trascendiendo los ciclos anuales.

En el proyecto derogaron los articulos correspondientes al gasto contraciclico y las excep-
ciones.’” Ahora bien, a partir de la nueva definiciéon de la regla se plantea la posibilidad de
gue el Gobierno nacional realice gastos contraciclicos sin necesidad de estar explicitamen-
te incorporado en el articulado. Asimismo, las excepciones se incorporan en una clausula
de escape. Especificamente, se plantea que dicha clausula le permite al Gobierno nacional
hacer un desvio temporal del cumplimiento de las metas fiscales en caso de que ocurran
eventos extraordinarios o que comprometan la estabilidad macroeconémica del pais. La
cldusula podria ser activada por el CONFIS y deberd contener una senda de retorno al
cumplimento de las metas fiscales. También se aumentaron las funcionesy pronunciamien-
tos del Comité Consultivo y se le asigné a un equipo técnico para su disposicion que sera
contratado a través del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Finalmente, se conser-

varon las mismas herramientas de seguimiento y control de cumplimiento.

El Gobierno nacional ha planteado proyecciones de ingresos y gastos que constituyen un
balance primario superavitario a partir de 2025, lo cual, junto con el crecimiento econdmi-
co, permitiria reducir ladeuda netadel 67% del PIBen 2022 a 62% en 2032.

— Conclusiones

La regla fiscal es un instrumento que ha limitado la discrecionalidad del gasto publico na-
cional, al definir un nivel maximo de déficit estructural. La regla ha generado disciplina en
el manejo de las finanzas publicas y se ha constituido como un mensaje de responsabilidad
para los mercados internacionales, lo cual ha incidido en mejores condiciones de acceso a

crédito (Lopez & Lopez, 2019). La primera regla fiscal instaurada en el pais definié una res-
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triccion en un ciclo de presupuesto anual y
no establecia limites al nivel de deuda na-
cional total. De hecho, desde su entrada en
vigencia, la deuda nacional aumento siste-
maticamente, y actualmente se encuentra
en su maximo registro historico, debido a
una senda de déficit primarios y los vastos

efectos de la pandemia del covid-19.

En nueva regla fiscal vigente en el pais
modificada mediante la “Ley de In-
version Social” se establece un limite
de deuda nacional que representa un
avance significativo para la sosteni-
bilidad de las finanzas publicas, pues
desde su entrada en vigencia la deuda
del Gobierno nacional central no podria
seguir creciendo indefinidamente. Esta
especificacion tiene diversas virtudes. En
primer lugar, al determinarse precisamente
por el nivel de la deuda, es el tipo de regla
mas efectiva en garantizar la sostenibilidad
de las finanzas publicas (ibid.). En segundo
lugar, es un planteamiento simple y reduce
algunos riesgos de la discrecionalidad en
su implementacion, puesto que la deuda
nacional es un elemento mucho mas con-
creto de estimar que el déficit estructural u
otros indicadores. En otras palabras, redu-
ce la posibilidad de terminar haciendo ‘con-

tabilidad creativa. Este elemento ha sido
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resaltado como fundamental por diversos
autores (Kopits y Seymansky, 1998; Lledo
et al,, 2018; Eyraud et al., 2018). En este
orden, también facilita que sea comunicada
y monitoreada. Paralelamente, incluye un
periodo de transicion. Finalmente, la modi-
ficacion es constructiva al asignar recursos
y aumentar las funciones de seguimiento

realizadas por el comité consultivo.

La nueva especificacién de la Regla Fis-
cal es un avance hacia la garantia de la
sostenibilidad de las finanzas publicas
nacionales, al establecer un limite de
deuda nacional. El enfoque propuesto
sigue las recomendaciones de diver-
sos expertos a nivel mundial. Ademas,
aumenta las funciones de seguimiento por
parte del comité consultivo. Se estima que
apartir de este nivel de endeudamiento pu-
blico las finanzas publicas pueden dejar de
ser sostenibles (MHCP, 2020). Finalmente,
se podria profundizar en la exposicion de la
estimacion del maximo nivel de deuda esta-
blecida, puesto que en la exposicion de mo-
tivos se limita a citar una investigacion que
no se incluye en la biografia del documento.
Esto es particularmente importante en un
pais como Colombia, donde se suelen hacer

reformas tributarias con alta frecuencia.
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Notas al final

1 Algunos paises han centralizado sus restricciones fiscales nacionales en una Unica regla fiscal, mientras

que otros cuentan con diversas restricciones implementadas a través de diversas leyes y otros mecanismos.

2 La Comision fue conformada por Rodrigo Botero, Mauricio Cardenas, Alejandro Gaviria, Armando
Montenegroy Gabriel Rosas; la secretaria técnica por Hernan Rincén y Natalia Salazar; su secretario ejecutivo fue

Felipe Reyes.

3 El Comité Tecnico Interinstitucional fue conformado por miembros del Banco de la Republica (Ignacio
Lozano, Jorge Ramos, Hernan Rincony Jorge Toro), del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Gloria Alonso
y Natalia Salazar) y del Departamento Nacional de Planeacién (Gabriel Piraquive y Juan Mauricio Ramirez); la
Secretarfa Técnica fue llevada a cabo por parte del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Oscar Guzman,

Carolina Ramirez y Andrés Trejos).

4 Especificamente, se proponia que la regla se aplicara sobre el balance primario, como porcentaje del

producto interno bruto (PIB), el cual se define como el balance fiscal neto del pago de intereses sobre la deuda.

5 Especificamente en el indicador de liquidez se establece que la relacion del pago de intereses sobre aho-
rro operacional no puede exceder el 40% vy en indicador solvencia que la razén de deuda sobre ingresos corrientes
debe ser inferior al 80%. En esta ley se define los intereses de la deuda son los intereses pagados durante la vigen-
cia mas los causados durante ésta, incluidos los de nuevos créditos. Por su parte, los ingresos corrientes son los
tributarios, no tributarios, las regalias y compensaciones monetarias, las transferencias nacionales, las participa-
ciones en las rentas de la nacion, los recursos del balance y los rendimientos financieros. En los ingresos corrientes
se deben descontar los activos, inversiones y rentas de las entidades territoriales, que respalden los procesos de
titularizacion. El ahorro operacional es el resultado de restar los ingresos corrientes, los gastos de funcionamiento

y las transferencias pagadas por las entidades territoriales.

6 Especificamente, se establecié que, luego de un periodo de transicién, el crecimiento anual de los gastos
por adquisicion de bienes y servicios de las entidades del orden nacional cubiertas por esta ley, no podran superar
en promedio el cincuenta por ciento (50%) de la meta de inflacion esperada, cada afo, determinada por las proyec-

ciones del Banco de la Republica.
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7 El Marco Fiscal de Mediano Plazo debe contar con un Plan Financiero, un programa macroecondmico
plurianual, las metas de superdvit primario, de nivel de deuda publica y un andlisis de su sostenibilidad, un informe
de resultados macroecondmicos y fiscales de la vigencia fiscal anterior, la evaluacién de las principales actividades
cuasi fiscales realizadas por el sector publico, la estimacion del costo fiscal de las exenciones, deducciones o des-
cuentos tributarios vigentes; la estimacion del costo fiscal de las leyes sancionadas en la vigencia fiscal anterior, la
relacion de los pasivos contingentes que puedan afectar la situacién financiera de la Nacién, e indicadores de ges-
tion presupuestal y de resultado de los objetivos, planes y programas. A nivel nacional, la meta de superavit debe
ser aprobada por el CONPES y debe contar con concepto del CONFIS. Asimismo, se establecid que en caso de que
se hayan incumplido las metas establecidas en el Marco Fiscal de Mediano Plazo, se debe incluir una explicacion

de las desviaciones, asi como las medidas para corregirlas. Paralelamente, el Marco Fiscal de Mediano Plazo de los

entes territoriales debe contar con componentes similares.

8 Paralelamente, mediante el Acto Legislativo 5 del 2011 se reformo el sistema de reparto de regalias
para promover la equidad en criterios generacionales, sociales y regionales, siguiendo criterios de competitividad,

ahorroy buen gobierno.

9 Las suspensiones a la regla fiscal deben contar con concepto previo del Consejo Superior de Politica Fis-
cal (Confis). El CONFIS es un organismo adscrito al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, encargado de dirigir

la politica fiscal y coordinar el Sistema Presupuestal.

10 El Comité esta conformado por decanos de facultades de Economia, miembros de centros de investiga-
cion, expertos, consultores y los presidentes de las comisiones de asuntos econdémicos del Congreso de la Republi-

Ca.

11 Asimismo, como parte del periodo de transicion, se establece que la regla fiscal contintia suspendida

durante la vigencia fiscal vigente.

12 Técnicamente también se propone eliminar el articulo correspondiente a las definiciones; sin embargo,

en la propuesta este componente se incorporaria en otro articulo.
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El Observatorio Fiscal de la Pontificia Universidad Javeria-
na esta dedicado a la veeduria ciudadana del gasto publi-
coy la tributacién en Colombia. Su fin es democratizar la
informacién sobre las finanzas publicas para promover el

voto informado y el activismo civil.
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