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RESUMEN

Con la situaciéon econémica actual, de bajo crecimiento internacional, volatilidad en
los mercados de las grandes economias del mundo, es relevante asumir una
postura de politica fiscal que posea las herramientas necesarias para blindar de la
mejor manera posible la economia colombiana. Por tanto, mantener la
sostenibilidad de las finanzas publicas a largo plazo ha sido uno de los objetivos
del Gobierno Nacional Central de Colombia (GNC), Para lo que éste dispuso como
mejor opcion la implementacion de una Regla Fiscal, con la que se establecen
limites a los indicadores fiscales agregados.

Asi mismo, se implemento y reglamento la utilizacién de fondos de estabilizacion,
regulando de mejor manera los fondos existentes como: el Fondo de
Estabilizacion de Precios de los combustibles — FEPC-, el Fondo de Ahorro y
Estabilizacion Petrolera —FAE-, y el Fondo de Ahorro y Estabilizacion del Sistema
General de Regalias — FAE-SGR-. Ademas, creo el Fondo de Ahorro y
Estabilizacion Macroecondémica y Fiscal, el cual se alimenta de los ahorros que
dispone la Regla Fiscal fruto de ciclos econdmicos o0 energéticos positivos.

El mantenimiento de la senda decreciente que establece la Regla Fiscal y la
eficiente utilizacion de los recursos que se ahorren en los fondos de estabilizacion
se convertiran en el salva vidas de la economia colombiana cuando presente
periodos de desaceleracion o recesion.

En este trabajo se describe el contexto macroeconémico que llevé al GNC a la
implementacion de la Ley 1473 de 2011, Regla Fiscal; la afectacion de la
economia colombiana frente a la caida de los precios internacionales del petréleo
y el papel que ha desempefado los fondos estabilizadores como herramientas de
politica fiscal anti-ciclica para el periodo 2011-2016

PALABRAS CLAVE: REGLA FISCAL, FONDOS DE ESTABILIZACION,

ESTABILIDAD MACROECONOMICA, SOSTENIBILIDAD FISCAL, POLITICA
ECONOMICA.
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INTRODUCCION

La regla fiscal es una de las herramientas de politica fiscal que se ha utilizado en
gran parte de las economias mundiales, la cual ha ayudado a que algunos paises
alcancen la estabilidad macroeconémica y una sostenibilidad fiscal a largo plazo,
la implementacion de esta regla ha sido fundamental para la toma de decisiones
en los casos donde se ha presentado crisis econémica.

Paises latinoamericanos han implementado esta herramienta para mantener un
buen manejo en su politica fiscal, como lo es Chile en donde la implementacién de
la regla fiscal, junto con el adecuado manejo del fondo de estabilizacion de los
precios del cobre ha generado un buen desempefio de la sostenibilidad fiscal de
su economia a largo plazo; esta experiencia ha sido fundamental para la adopcién
de ésta herramienta de politica fiscal en Colombia.

Para Colombia la regla fiscal es una politica creada he implementada como ley
constitucional el 5 de julio de 2011, la cual especifica diferentes objetivos que
conllevan a la estabilidad macroeconomica y la sostenibilidad fiscal del GNC a
largo plazo. La implementacion de ésta herramienta de politica fiscal ha, también,
regulado e introducido mecanismos de ahorro como lo son los diferentes fondos
estabilizadores, para que procuren en tiempos de crisis a que no se contraiga el
ciclo econémico y funcionen como una politica anti-ciclica.

A pesar de la volatilidad de los precios internacionales del petréleo en los ultimos
afios en Colombia la regla fiscal ha cumplido con los objetivos establecidos en la
Ley 1473 de 2011 en donde el papel que ha jugado ésta herramienta ha sido
fundamental para la toma de decisiones desde que la crisis petrolera impacto a la
economia colombiana.

Este trabajo se ha dividido en tres partes fundamentales. La primera habla sobre
la regla fiscal, su origen, su implementacion, los objetivos y sus normas; la
segunda habla sobre el comportamiento de los precios internacionales del petroleo
desde la implementacion de la regla fiscal hasta el afio 2016 y en la tercera se
observa cual es el papel de los diferentes fondos estabilizadores y la afectacion de
los ingresos estructurales del Gobierno Nacional Central.

13



OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL

Analizar el comportamiento de la Regla Fiscal y el papel de los fondos de
estabilizacion frente a la caida de los precios internacionales del petréleo.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

* Describir los aspectos generales que caracterizan la Ley 1473, Regla Fiscal de
2011.

* Examinar la evolucion y/o comportamiento de los precios internacionales del
petréleo.

* Establecer la afectacion del ingreso estructural del Gobierno Nacional Central y
el papel de los fondos estabilizadores frente a la caida de los precios
internacionales del petréleo.

14



1. CONSIDERACIONS TEORICAS REFERENTES A LA REGLA FISCAL

En este capitulo se presentan diversos autores que debido a sus aportes teoricos
referentes a las finanzas publicas, implementacion de politicas fiscales contra —
ciclicas, invencion, definicién, funcionamiento y establecimiento de una Regla
Fiscal como herramienta de politica fiscal contra — ciclica; se utilizaran para darle
pertinencia tedrica a los planteamientos realizados en este trabajo.

1.1 TEORIAS REFERENTES A LA IMPLEMENTACION DE UNA REGLA
FISCAL

Para el caso de las finanzas publicas podemos subdividirla en dos enfoques muy
importantes, el enfoque positivo y el normativo:

Segun el autor Richard Musgrave “a partir del punto de vista y los planteamientos
de John Keynes (1891) y de Milton Friedman se da esta subdivision en la que se
muestra un punto de vista de analisis de las finanzas publicas definiéndolas como:
“economia del bienestar aplicada™ —es decir, el andlisis de los criterios para
ordenar situaciones economicas alternativas de mejor a peor— y “analisis de los
efectos de la toma de decisiones del sector publico™, en otras palabras se puede
decir que la economia positiva se refiere “a lo que es y la normativa a lo que
deberia de ser” 3.

Con los planteamientos dados por Keynes se llevaron a cabo diferentes
instrumentos analiticos para poder diferenciar y dar distintas definiciones entre las
finanzas publicas normativas y finanzas publicas positivas, las define como: “las
finanzas publicas positivas: analizan los criterios que guian la toma de decisiones
publicas y los efectos en la economia de la decision de intervencion del sector
publico. Las finanzas publicas normativas: con base en el analisis de la politica e
instrumentos de la intervencién del sector publico en las actividades econdémicas,
disefia las politicas publicas que puedan resultar mas eficaces para alcanzar los
objetivos propuestos de esas intervenciones?”’.

A pesar de los planteamientos para dar las definiciones sobre las finanzas
publicas de Keynes, los autores como Bowen, Musgrave, Samuelson, y Johanson
fueron los primeros en dar una teoria mas clara sobre las finanzas publicas
normativas donde ésta: “delimita aquellos ambitos en los que la intervencion

1 JOSE, Silva Ruiz. Modulo_Finanzas_Publicas_Territoriale_ APT [Consultado el 2/7/20172017]. Disponible
en: https://es.scribd.com/document/50394111/Modulo-Finanzas-Publicas-Territoriale-APT

2 lbid.

3 lbid., p121

4 lbid., p 121
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publica puede mejorar la asignacion y la distribucion de los recursos y proporciona
las reglas que deben guiar esa actuacion™.

“Las finanzas publicas normativas pretenden resolver dos tipos de asuntos: i) el
disefio de criterios para la racionalidad de los programas de gastos e ingresos
publicos y ii) valida la intervencion del sector publico enmarcandola en una
economia de mercado”®. En este caso, la intervencion estatal es fundamental para
una economia segun la definicion de las finanzas publicas normativas, se
evidencia uno de los mayores criterios que tiene el pensamiento econdémico
ortodoxo es el principio de Pareto que evalla la eficiencia en la asignacion de los
recursos segun el cual se puede mejorar la situaciéon de un individuo sin afectar a
otro, situacion en la que el sector publico juega un papel significativo ya que se
derivan implicaciones para las politicas de gastos e ingresos, como una de ellas
es el gasto publico o la eleccion social o colectiva.

El gasto publico segun Richard Musgrave (1969) se refiere a: “Las limitaciones de
ingresos del Estado para financiar sus intervenciones mediante el empleo de
impuestos neutrales o del establecimiento de impuestos para financiar el gasto
publico implican consideraciones de equidad y eficiencia””’.

Su analisis se realiza desde un enfoque normativo. La teoria normativa del ingreso
publico estudia los gastos que demandan la intervencion publica en la economia y
la forma como se podrian financiar. Da claridad sobre lo que exponia Smith que
establece cuatro reglas impositivas las cuales son: igualdad, certeza, comodidad
en el pago y la de economia en la recaudacion en donde los beneficios recibidos
del estado deben quedar cubiertos con los ingresos publicos y a su vez, los
ingresos deberan reflejar la capacidad econémica de los individuos.

Por otra parte, la eleccién social o colectiva se origina desde los planteamientos
de John Locke y Jean-Jacques Rousseau (1995) las cuales se centran en el
proceso de decision colectiva a partir de las preferencias de los individuos en una
democracia liberal capitalista.

En principio es necesario hablar de los creadores de la Regla Fiscal, quienes dan
a conocer la definicion en 1998, George Kopits y Stven Symansky, definen que la
Regla Fiscal es “una restriccion permanente de la politica fiscal expresada en
términos de un indicador para medir el comportamiento fiscal, tales como el déficit
publico, el nivel de gasto, volumen de deuda u otro componente fiscal
importante”®.

5Ibid., p. 121

6 Ibid., p. 121

7 SANTIAGO, Alvarez. Hacienda publica: enfoques y contenidos | Santiago Alvarez Garcia - Academia.edu
[Consultado el 2/7/20172017]. Disponible en:
http://www.academia.edu/26976162/Hacienda_publica_enfoques_y_contenidos

8 KOPITS, G. Symansky, S. Fiscal policy under rules and restrictions - Marcos Poplawski Ribeiro - Google
Books. [Consultado el 9/3/20172017]. Disponible en:

https://books.google.com.co/books?id=fKtq4iR qy0C&pg=PA285&Ipg=PA285&dg=Kopits+G.+And+Symansky,
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Entre los argumentos tedricos en los cuales se basa la adopcion de reglas fiscales
por parte de un gran nimero de paises en las Ultimas décadas se pueden sefalar:
“en primer lugar, que las reglas fiscales facilitan el papel estabilizador de la politica
monetaria, por lo que estas reglas se incluyen en modelos macroeconémicos
monetarios en los que los precios vienen determinados por la politica monetaria”™.

Para los paises que implementaron esta politica fiscal es esencial controlar la
estabilidad tanto fiscal como macroecondémica, temas en los que se han
encontrado tanto ventajas como desventajas, las economias definen esta politica
segun sea su perspectiva fiscal, ya que todas las economias se especializan en
diferentes sectores econdémicos y tienen diferentes problemas fiscales. Paises en
los que se han presentado diferentes debates relacionados con que “la politica
fiscal es un asunto politico”° como lo sefialo Murray y Wilkes (2009).

Los debates que se presentan en los paises en los que se pretende implementar
la Regla Fiscal y en los paises en los que se esta implementando, se relacionan
con la critica en que la Regla Fiscal la comparan con los ideales de un banco
central. Ya que al igual que un banco, la Regla Fiscal, pretende mantener el
control de variables econdmicas, como por ejemplo el control de la inflacion, el
nivel de deuda, los gastos del gobierno, entre otras.

Para este caso también es importante mencionar la politica fiscal como un
instrumento muy potente para modificar la demanda, para llegar a situaciones de
pleno empleo ante deficiencias del sector privado y no utilizar esta herramienta
lleva a recesiones o a depreciaciones. “El papel directo de la politica fiscal deberia
ser suavizar variaciones indeseadas del gasto privado”!?.

También es importante mencionar la concepcibn de la estabilidad
macroeconémica, la cual tiene connotaciones diferentes en la base tedrica, La
corriente keynesiana y estructuralista entiende este concepto como:

+S.+(1998)+Fiscal+policy+rules.+IMF+Occasional+Paper+No.+162.+Washington&source=bl&ots=YORUBNOR
Er&sig=v_JTg5JImyLA1g-pLINn27wWFJ0&hl=es-

419&sa=X&ved=0ahUKEwii7fXtxYnWAhUB9W MKHXktBTYQ6AEITDAE#v=0nepage&q=Kopits G. And
Symansky, S. (1998) Fiscal policy rules. IMF Occasional Paper No. 162. Washington&f=false

9 GARCIA, Serrador. Garcia Serrador A. Teoria general sobre reglas fiscales. Cuadernos de Politica
Economica, Vol. 8. Valencia: Universidad de Valencia. - Buscar con Google. [Consultado el 9/3/20172017].
Disponible en:
https://www.google.com.co/search?g=Garcia+Serrador+A.+Teoria+general+sobre+reglas+fiscales.+Cuaderno
s+de+Politica+Econdmica,+Vol.+8.+Valencia:+Universidad+de+Valencia.&og=Garcia+Serrador+A.+Teoria+ge
neral+sobre+reglas+fiscales.+Cuadernos+de+Politica+Econdmica,+Vol.+8.+Valencia:+Universidad+de+Valen
cia.&gs |=psy-ab.3...118749.120478.0.121451.20.8.0.0.0.0.0.0..0.0....0...1.1.64.psy-ab..20.0.0.YARvpJS3vPA

10 SANTIAGO, Alvarez. Hacienda publica: enfoques y contenidos | Santiago Alvarez Garcia - Academia.edu
[Consultado el 2/7/20172017]. Disponible en:
http://www.academia.edu/26976162/Hacienda_publica_enfoques_y_contenidos

11 OTERO PRADA, Diego. La Regla Fiscal y el crecimiento econdémico. [Consultado el 9/3/20172017].
Disponible en: http://polodemocratico.net/blogs/columnistas/183-archivo-columnistas/345-regla-fiscal-
crecimiento-economico
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“El estado de la economia derivado de una politica econémica en la
gue se refleja el crecimiento sostenido del producto nacional, del
empleo y en general del bienestar social, incluyendo las variables
relevantes como el equilibrio de las cuentas externas, la
competitividad del tipo de cambio, los precios de los activos
financieros e inmobiliarios, el volumen agregado de crédito (interno y
externo) y la solidez del sistema financiero nacional, en tanto la
corriente neoliberal lo entiende de manera reducida como inflacién
decreciente, préxima a tener un nivel inflacionario del 2% y finanzas
publicas equilibradas o cercana al equilibrio ingreso-gasto™?2.

Finalmente, la parte metodoldgica que ha estandarizado el Fondo Monetario
Internacional (FMI) junto al sustento del economista Robert A. Hageman explican
de la siguiente manera la estimacion del balance estructural fiscal como:

“El balance estructural fiscal del gobierno refleja la influencia de factores
temporales y permanentes. Los primeros tipicamente incluyen efectos
transitorios sobre los desembolsos y los ingresos de las desviaciones ciclicas
del producto de su tendencia subyacente. Por ejemplo, los pagos de
transferencia, en particular las prestaciones del seguro de desempleo,
aumentan (disminuyen) durante las recesiones (recuperaciones), mientras
que los ingresos ftributarios disminuyen (aumentan). Las influencias
temporales en el presupuesto también pueden incluir eventos puntuales como
desembolsos abultados (por ejemplo, desembolsos relacionados con
desastres) o cambios transitorios en las ganancias gubernamentales
seleccionadas (por ejemplo, aumentos temporales o disminuciones en los
ingresos de recursos naturales). En contraste, los elementos permanentes se
refieren a los componentes perdurables de los gastos e ingresos, es decir,
flujos en ambos lados del libro mayor que, por lo general, se puede esperar
gque se observen en circunstancias normales, lo que generalmente significa
ausencia de choques externos y cuando la economia esta operando a un
nivel maximo de uso de capacidad consistente con una inflacién baja y
estable™?,

1.2 NORMAS REFERENTES A LA IMPLEMENTACION DE UNA REGLA
FISCAL

Articulo 334 de la Constitucion Politica: principio de sostenibilidad fiscal, orienta
las ramas y organismos del poder publico dentro de las competencias en el marco
de colaboracién armonica.

12 ULISES, Castro Alvarez. Economia De México Y Desarrollo Sustentable - Libro Gratis [Consultado el
2/7/20172017]. Disponible en: http://www.eumed.net/libros-gratis/2008c/442/

13 International Monetary Fund. The Structural Budget Balance: The Imf's Methodology - Mr. Robert P.
Hagemann - Google Books. [Consultado el 11/29/20172017]. Disponible en:
https://books.google.com.co/books?id=lyPKscyrAbwC&printsec=frontcover&source=gbs_ge_summary_r&cad=
O#v=onepage&q&f=false
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Articulo 360 de la Constitucion Politica: sistema general de regalias, la explotacion
de un recurso natural no renovable causara a favor de la nacién una contra
prestacion economica a titulo de regalia.

Ley 1473 de 2011: Regla Fiscal, que tiene como objeto garantizar la sostenibilidad
de las finanzas publicas y a la estabilidad macroeconomia.

Articulo 8° de la ley 179 de 1994: sostenibilidad y estabilidad fiscal, el gasto debe
ser acorde con la evolucion de los ingresos.

Articulo 3° de la ley 152 de 1994: Estabilidad macroecondémica, los planes de
desarrollo deben ser consistentes con las proyecciones de ingresos y de
financiamiento.

Articulo 6° de la ley 152 de 1994: proyecto de la ley, el plan de desarrollo debe
guardar consistencia con la regla fiscal contenida en el marco fiscal de mediano
plazo.

Articulo 15° de la ley 152 de 1994: Fondos de ahorro y Sostenibilidad fiscal, se
crearan fondos de ahorro y estabilizaciéon fiscal y macroecondémica, como una
cuenta sin personeria juridica, cuyo objeto es contribuir a la estabilidad
macroecondmica Y fiscal del pais.

Ley 1151 de 2007: Fondo de estabilizacion de los precios de los combustibles
(FEPC), tendra como funcion atenuar en el mercado interno, el impacto de las
fluctuaciones de los precios de los combustibles en el mercado internacional.

Ley 1530 de 2012: Fondo de ahorro y estabilizacion petrolera (FAEP), establece el
giro de los recursos de las rentas petroleras.

1.3 CONCEPTOS REFERENTES A LA REGLA FISCAL

En primer lugar se comienza presentando la definicion de la Regla Fiscal segun
sus propios autores, George Kopits y Stven Symansky, los cuales la definen como
“‘una restriccion permanente de la politica fiscal expresada en términos de un
indicador para medir el comportamiento fiscal, tales como el déficit publico, el nivel
de gasto, volumen de deuda u otro componente fiscal importante™4.

14 KOPITS, G. Symansky, S. Fiscal policy under rules and restrictions - Marcos Poplawski Ribeiro - Google
Books. [Consultado el 9/3/20172017]. Disponible en:
https://books.google.com.co/books?id=fKtq4iR_qy0C&pg=PA285&Ipg=PA285&dg=Kopits+G.+And+Symansky,
+S.+(1998)+Fiscal+policy+rules.+IMF+Occasional+Paper+No.+162.+Washington&source=bl&ots=YORUBNOR
Er&sig=v_JTg5JImyLA1g-pLINNn27wWFJ0&hl=es-
419&sa=X&ved=0ahUKEwii7fXtxXYnWAhUB9WMKHXktBTYQ6AEITDAE#v=0nepage&q=Kopits G. And
Symansky, S. (1998) Fiscal policy rules. IMF Occasional Paper No. 162. Washington&f=false
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En términos mas simples, la Regla Fiscal segun el Fondo Monetario Internacional,
(FMI): “es una restriccion para la politica fiscal a través del establecimiento de
limites numéricos sobre determinados agregados presupuestales o fiscales”.*®

Ademas, Desde la explicacion de este tema por los autores, se empiezan a
proponer diferentes definiciones, en la cual explica esta politica fiscal como
Agustin Garcia dice: “La regla fiscal es una restriccion constitucional o legal que
especifica algun tipo de limite en las variables fiscales, tales como el saldo
presupuestario, la deuda, el gasto o los impuestos, y que se aprueba normalmente
junto con una regulacion del procedimiento de elaboracién, discusion legislativa,
ejecucion y control del presupuesto”®.

Doctrina fiscal: segiin como la define Richard Musgrave: "La historia de la doctrina
fiscal refleja el progreso de la economia analitica, un enriquecimiento en la caja de
herramientas en palabras de Joan Robinson, que después pueden aplicarse a la
solucion de los problemas fiscales. Veremos, las principales herramientas fiscales
fueron fraguadas por un conjunto de grandes teéricos generales, y no por
especialistas fiscales."!’

Balance Fiscal Total: Segun la Ley 1473 es el resultado de la diferencia entre el
ingreso total y el gasto total del Gobierno Nacional Central, de acuerdo con la
metodologia que para tal efecto defina el CONFIS.

Economia normativa o del bienestar: Segun como la define E.J. Mishan: la
“‘economia normativa o del bienestar se puede definir como el resultado de los
criterios para ordenar situaciones econémicas alternativas de mejor a peor”*®

Ingreso Total: Se refiere a los ingresos que reciben las empresas procedentes de
la venta de sus productos o servicios; ademas, Segun la Ley 1473 equivale a la
suma del ingreso estructural y los ingresos provenientes por efecto del ciclo
econdmico, los efectos extraordinarios de la actividad minero-energética y otros
efectos similares.

15 Fondo Monetario internacional. Resultados de la coleccién en espafiol del sitio del FMI [Consultado el
9/3/20172017]. Disponible en:
http://www.imf.org/external/ns/search.aspx?NewQuery=Regla+Fiscal&lLan=esl&col=SITESL&submit.x=0&sub
mit.y=0

16 GARCIA, Serrador. Garcia Serrador A. Teoria general sobre reglas fiscales. Cuadernos de Politica
Econoémica, Vol. 8. Valencia: Universidad de Valencia. - Buscar con Google. [Consultado el 9/3/20172017].
Disponible en:
https://www.google.com.co/search?g=Garcia+Serrador+A.+Teoria+tgeneral+sobre+reglas+fiscales.+Cuaderno
s+de+Politica+Econdmica,+Vol.+8.+Valencia:+Universidad+de+Valencia.&oq=Garcia+Serrador+A.+Teoria+ge
neral+sobre+reglas+fiscales.+Cuadernos+de+Politica+Econdmica,+Vol.+8.+Valencia:+Universidad+de+Valen
cia.&gs |=psy-ab.3...118749.120478.0.121451.20.8.0.0.0.0.0.0..0.0....0...1.1.64.psy-ab..20.0.0.YARvpJS3vPA
17 SANTIAGO, Alvarez Garcia. Hacienda Publica: enfoques y contenidos - Dialnet [Consultado el
11/2/20162016]. Disponible en: https://dialnet.unirioja.es/serviet/articulo?codigo=864860

18 |bid., p16
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Gasto Total: Se refiere a las erogaciones de dinero realizadas por una empresa a
cambio de bienes o servicios; ademas, Segun la Ley 1473 corresponde a la suma
del gasto estructural y el gasto contra ciclico.

Balance Fiscal Estructural: “Es un indicador que resulta de estimar el balance
presupuestario del GNC que se obtendria en un afio si el PIB hubiera estado en su
nivel potencial y los precios del crudo hubieran sido los de largo plazo”!®; ademas,
Segun la Ley 1473 corresponde al Balance Fiscal Total ajustado por el efecto del
ciclo economico, por los efectos extraordinarios y transitorios de la actividad
minero-energética y por otros efectos de naturaleza similar. Equivale a la
diferencia entre ingreso estructural y gasto estructural del Gobierno Nacional
Central.

Ingreso Estructural: Segun la Ley 1473 es el ingreso total del Gobierno Nacional
Central, una vez ajustado por el efecto del ciclo econdmico y los efectos
extraordinarios de la actividad minero energética y otros efectos similares.

Gasto Estructural: Segun la Ley 1473 es el nivel de gasto consistente con el
ingreso estructural, en las condiciones establecidas en la Ley 1473.

Gasto Contra ciclico: Segun la Ley 1473 se refiere a un gasto temporal que
contribuye a que la economia retorne a su senda de crecimiento de largo plazo,
segun se autoriza en el articulo 6o de la presente ley.

19 Banco de la Republica de Colombia. Balance Fiscal Estructural y Ciclico del Gobierno Nacional Central de
Colombia, 1980-2002 | Banco de la Republica (banco central de Colombia). [Consultado el 9/3/20172017].
Disponible en: http://www.banrep.gov.co/es/borrador-246
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2. ASPECTOS GENERALES DE LA RELA FISCAL

En este capitulo se describen los aspectos generales que caracterizan la Ley
1473, Regla Fiscal de 2011, dividiéndolo en 5 partes; la primera se refiere al
concepto de Regla Fiscal y las generalidades que ha adoptado el Gobierno
Nacional Central (GNC) de Colombia para esta aplicacion; en la segunda se
presenta la evolucién de la Regla Fiscal adoptada por diferentes economias; la
tercera presenta el contexto historico de Colombia en el momento de la adopcion
de la Regla Fiscal; en la cuarta se presentan los motivos por los cuales el GNC
argumenta la necesidad de la adopcion de la Regla Fiscal como herramienta de
politicas contra-ciclicas; y en la quinta se describe de manera general el soporte
normativo que respalda a la Regla Fiscal.

2.1 DEFINICION, ORIGEN Y FUNCIONES DE LA REGLA FISCAL

En este apartado se pretende describir los aspectos generales, en cuanto al
origen, definicion y funciones de una Regla Fiscal; dividiéndolo en 3 partes: la
primera describe la definicion de la Regla Fiscal, la segunda describe la
concepcion de la Regla Fiscal, y la tercera se refiere a las funciones que se deben
tener en cuenta para la eficiente aplicacién de una Regla Fiscal.

2.1.1 Definicion de la regla fiscal. Para las economias y gobiernos el significado
de la regla fiscal tiene diferentes terminologias y enfoques como por ejemplo Chile
la define como: “establecer las bases de su politica fiscal y su efecto en el balance
estructural al principio del periodo” 2°. O también la consideran como “implementar
una politica fiscal que procurara converger a un déficit estructural del 1% del
producto interno bruto hacia fines del actual periodo presidencial’?t. O
“‘normalizacion de la politica fiscal de modo que en promedio, durante el presente
periodo presidencial, el crecimiento del gasto publico tienda a ser equivalente al
crecimiento del producto interno bruto, salvo en situaciones de caracter
excepcional tales como una crisis econdémica internacional”??, pero para Colombia
se puede definir como: “objetivos numéricos o limites a los indicadores fiscales
agregados, pero se expresan también, en ocasiones, en normas con una
orientacién cualitativa o mediante relaciones entre esos indicadores”? o también la

20 COSTA, Rosanna. La Regla Fiscal Chilena: evolucion reciente y desafios. En:
Http://www.Dipres.Gob.cl/594/articles-100434 doc_pdf.Pdf. 15/04/2013.

2! |bid

22 |hid

23 LOPEZ, Hugo. Conveniencia de una regla fiscal de balance estructural para Colombia | Banco de la
Republica (banco central de Colombia). [Consultado el 9/4/20172017]. Disponible en:
http://www.banrep.gov.co/en/node/348
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define como: “instrumentos de politica fiscal a disposicién de los gobiernos vy
ciudadanos de un pais que buscan, en ultimas, incrementar el bienestar social”?*.
Pero la definicion que adoptaron los creadores de la regla fiscal la simplificaron
como: “Una regla de politica fiscal es una restriccion permanente de la politica
fiscal expresada en términos de un indicador del comportamiento fiscal, como el
déficit publico, el nivel de gasto, el volumen de deuda u otro componente fiscal
importante”?®,

Pero las reglas fiscales no solo tienen en cuenta normas cuantitativas, sino que
también incluyen regulaciones para asi aplicar diferentes decisiones politicas
como por ejemplo la elaboracion, la presentacion y la ejecucion de los
presupuestos que tienen diferentes impactos sobre la disciplina fiscal, en otras
palabras, se puede decir que estas normas impactan dependiendo de los
indicadores fiscales.

“A pesar de que la teoria observa otro punto vista, la evidencia empirica
muestra que las reglas fiscales que simplemente establecen limites al déficit
0 a la deuda publica tienen un sesgo pro-ciclico. Si el propdsito es asegurar
consistencia dinAmica, impulsando la reduccion de deuda en periodos de
auge y permitiendo a los gobiernos un mayor endeudamiento en periodos
recesivos, las reglas macro-fiscales tienen que incorporar programacion
presupuestaria plurianual, prudencia en los supuestos macroeconémicos y
algun tratamiento explicito del dividendo del crecimiento, es decir, de los
recursos extraordinarios percibidos por un crecimiento mayor al esperado o
por precios de materias primas superiores a los proyectados. Ademas, las
reglas macro-fiscales requieren de un sustancial desarrollo de las
instituciones, especialmente de aquellas capacidades que permitan
transformar los analisis de sensibilidad y la construccion de escenarios
prospectivos en procedimientos presupuestarios rutinarios”?®.

El papel que juegan las reglas fiscales es primordial para resolver los problemas
de politica fiscal, y dichas funciones como también los diferentes objetivos
planteados pueden llegar a que sean menores estos problemas, donde varios
paises que adoptaron esta politica su mayor impacto es que tengan leyes de
responsabilidad en donde mantener un punto medio en los déficits o0 en deuda
publica con el fin de ser mas sostenible que de estabilizacion, “de esta manera se
conseguira  simultaneamente ejecutar una politica fuertemente anti-ciclica

24 VARELA, Fernando. Reglas fiscales y ciclos econémicos: ventajas e inconvenientes de las reglas fiscales
en la perspectiva de los fines y la efectividad de la politica fiscal y experiencia en EE.UU. - Dialnet.
[Consultado el 9/4/20172017]. Disponible en: https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=763343

25 KOPITS, G. Symansky, S. Fiscal policy under rules and restrictions - Marcos Poplawski Ribeiro - Google
Books. [Consultado el 9/3/20172017]. Disponible en:
https://books.google.com.co/books?id=fKtg4iR_qy0C&pg=PA285&Ipg=PA285&dg=Kopits+G.+And+Symansky,
+S.+(1998)+Fiscal+policy+rules.+IMF+Occasional+Paper+No.+162.+Washington&source=bl&ots=YORUBNOR
Er&sig=v_JTg5JimyLA1g-pLNn27WwWFJO0&hl=es-
419&sa=X&ved=0ahUKEwii7fXtxYnWAhUBOWMKHXktBTYQ6AEITDAE#v=0nepage&q=Kopits G. And
Symansky, S. (1998) Fiscal policy rules. IMF Occasional Paper No. 162. Washington&f=false

26 6pez, Op. Cit.
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ahorrando los excedentes ciclicos de ingresos tributarios y petroleros en los
buenos tiempos e incurriendo en déficits o superavits primarios bajos (en los
malos tiempos), garantizando al mismo tiempo una reduccion de la deuda publica
a largo plazo™’.

Es de gran importancia tener una buena respuesta por parte de la regla fiscal ante
los choques del ciclo econémico y esto solo depende del buen desarrollo en la
practica, donde el disefio y las caracteristicas tengan un papel especifico y su
comportamiento este regulado para que su impacto a la politica fiscal sea positivo
ante los choques econdmicos. Pero también esto depende de las fluctuaciones de
las actividades econdmicas como lo explican los autores Kopits y Symansky “para
los paises del G-7, las reglas fiscales no alteran la variabilidad de las fluctuaciones
ciclicas, con excepcién de aquella basada en el mantenimiento estricto del
equilibrio presupuestario corriente”?®, en lo que se puede decir que el buen
desarrollo de la reglas fiscales no solo acuerda un buen sistema de actuacion de
los estabilizadores autométicos, sino que la una buena respuesta ante los choques
del ciclo econémico con el fin de tener una politica econédmica mas eficiente y
activa.

En donde podemos concluir que “el disefio y la aplicacion de reglas fiscales deben
hacerse con especial atencién a las condiciones concretas de cada pais. En el
andlisis deben considerarse un gran numero de factores relevantes, entre ellos el
grado de desequilibrio fiscal que se observa en el paises y ligado a esto, la
existencia o0 no de sesgos sisteméticos en la aplicacion de la politica fiscal; la
necesidad de atender contingencias de medio y largo plazo, se obligan a una
mayor disciplina fiscal en el presente; y también otros factores como la
idiosincrasia de votantes y politicos y el valor que contribuye a la disciplina
fiscal?®. La aplicabilidad de la regla fiscal como instrumento de politica anti-ciclica
para generar efectividad de la politica fiscal.

2.1.2 Generalidades acerca del origen de la regla fiscal. La regla fiscal tiene
qgue cumplir unas caracteristicas en donde Kopits y Symansky observaron que
eran lo mas razonables y deseables para que tenga un fin eficiente, como las
siguientes:

¢ “La regla fiscal debe ser sencilla, flexible, aplicable y estar bien definida en
cuanto al indicador que se quiere controlar, el alcance institucional y las
clausulas de escape especificas para evitar ambigliedades que se
materialicen en la aplicacion ineficaz de la regla”>.

27 Fedesarrollo. Economia y Politica. Andlisis de la Coyuntura Legislativa. En:
Http://www.Repository.Fedesarrollo.Org.co/handle/11445/659. vol. No 62,

28 Kopits, Op. Cit.

2% Varela, Op. Cit.

30 Kopits, Op. Cit.
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¢ “Las operaciones de las autoridades deben ser transparentes, incluyendo
aspectos relativos a la contabilidad, las predicciones y los convenios
institucionales™!.

¢ “debe ser consistente con la consecucion de los objetivos de politica
econOmica definidos por las autoridades. Consistente tanto internamente,
como con otras politicas y reglas macroeconémicas”*?.

¢ “para que la regla fiscal alcance su obijetivo, tiene que ser mantenida con
politicas eficientes como, por ejemplo, las reformas estructurales
necesarias para poder cumplir con los objetivos™3.

¢ “debe estar recogida en algun estatuto de rango constitucional o no, donde
también se establezcan cuestiones relativas a la vigilancia de la misma y
las posibles sanciones que se aplicarian en caso de incumplimiento”34,

Podemos observar en el siguiente cuadro como la aplicabilidad de una regla fiscal
y dependiendo de sus caracteristicas han impactado en las economias de la Union
Europea.

Cuadro 1. Valoracion de las reglas fiscales en la UE segun las caracteristicas
ideales que deben cumplir las mismas (Kopits, G.; Symansky, S., 1998).

Caracteristicas ideales de una Regla Fiscal Reglas F'ESBaleS en la
Bien Definido. ++
Transparente. ++
Simple +++
Flexible ++
Adecuada a los objetivos de Politica Econdmica ++
Aplicable +
Consistente. ++
Complementado con reformas Estructurales +

+++ MUY BUENA, ++BUENA, +REGULAR

Fuente: ver, Comision Econdmica para América Latina y el Caribe. Buti, M.; Eijffinger, S. C. W.; Franco, D. (2003). En linea
http://archivo.cepal.org/pdfs/2003/S038507.pdf. Consultado mayo 6 de 2017

Pero también es importante mencionar que mecanismos se han implementado y
desarrollado para el destino del dividendo del crecimiento, es decir los excedentes
de las materias primas superior a lo proyectado, donde el papel que juegan las
finanzas pulblicas en la fase de bonaza es fundamental para las reglas fiscales
donde ha tenido diferentes visiones acerca de este tema y diferentes cuestiones
como por ejemplo, “4qué debe hacer la autoridad fiscal cuando hay recursos
extraordinarios? ¢Deben gastarse discrecionalmente, ahorrarse en fondos de
estabilizacion, reducir deuda o redistribuir este dividendo via reduccion de

31 |bid.
%2 |bid
33 |bid.
34 Ibid
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impuestos? La respuesta a esta pregunta define la orientacion pro-ciclica o contra-
ciclica de la politica fiscal. Por cierto, las opciones no son necesariamente
excluyentes, dependiendo del monto asignado a cada una”®. Y este ha sido uno
de los problemas en los cuales han tenidos grandes discusiones sobre el destino
de los dividendos, ya que gran parte de los paises no abordan este tema como
fundamental, ya que lo importante para ellos es la responsabilidad fiscal donde el
fin de este es fijar metas de déficit y de deuda publica con el objetivo de tener una
sostenibilidad mas no una de estabilizacion, se dice que estas politicas fiscales
tienden a una orientacion anti-ciclica, lo cual con llevan a una discrepancia entre la
sostenibilidad y la estabilizacion en donde muchos paises prefieren no ahorrar en
tiempos de bonaza, con llevan a un deterioro del balance fiscal en tiempos de
escasez.

La clasificacion de las reglas fiscales tiene dos criterios fundamentales, el primero
se puede diferenciar entre las reglas cuantitativas, “son aquellas que especifican
un limite cuantitativo a algun indicador fiscal, como por ejemplo la fijacion del limite
gue imponen sobre el déficit o el nivel de deuda, vy las reglas de procedimiento,
son aquellas que llevan a cabo determinados procesos como por ejemplo
procedimiento a seguir en el proceso presupuestario, aquellas que refuerzan la
transparencia, o las que regulan la aplicacion de la politica presupuestaria™®. Y “el
segundo criterio es el de la eleccion del indicador fiscal, permite diferenciar entre
reglas sobre el déficit, reglas sobre el nivel de deuda y reglas sobre el gasto
publico™’.

2.1.3 Funciones de la regla fiscal. Las funciones que tienen las diferentes reglas
fiscales siempre estan dirigidas para el fortalecimiento de las politicas fiscales, de
tal manera podemos observar que existen tres diferentes funciones que afectan a
lo corto, mediano y largo plazo:

e “Contribuyen por definicion a crear un marco macroeconémico estable y
refuerzan claramente la credibilidad de la politica econdmica”38.

¢ “Facilitan una mejor asignacion de recursos mediante la racionalizacion del
gasto publico y de los impuestos®.

e La funcién de estabilizacion se refiere a la mayor dificultad de las reglas fiscales.

35 MARTNER, Ricardo. La politica fiscal en - PDF. [Consultado el 9/4/20172017]. Disponible en:
http://docplayer.es/5155664-La-politica-fiscal-en.html

3 CHAPARRO, Cesar. Regla Fiscal en Colombia: Teoria y pragmatismo. En:
Http://observatorio.Unillanos.Edu.co/observatorio/archivos/Boletines/Plantilla%20Boletin%200bservatorio_19
Regla_Fiscal.Pdf. 2011.

37 HEMMING, Richard. PROMOTING FISCAL RESPONSABILITY: TRANSPARENCY, RULES AND
INDEPENDENT FISCAL AUTHORITIES. En: Http://www.Bancaditalia.it/pubblicazioni/altri-Atti-convegni/2001-
Fiscal-rules/433-460 hemming_and kell.Pdf?lanquage id=1.

38 CANO, Carlos Gustavo. Regla fiscal y estabilidad macroeconémica en Colombia | Banco de la Republica
(banco central de Colombia). [Consultado el 9/4/20172017]. Disponible en:
http://www.banrep.gov.co/es/borrador-607

39 |bid.
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2.2 CONSIDERACIONES DE LA EVOLUACION DE LA REGLA FISCAL

En una gran parte de los paises en el mundo se puede observar como se han
involucrados diferentes politicas econdmicas y de sostenibilidad fiscal para
resolver los problemas de la deuda, el gasto y el déficit fiscal. La regla fiscal ha
sido una de las politicas que ha enfrentado estos problemas fiscales los cuales
algunas economias, como Chile (2001) y Rusia (2007), les han sido de gran
utilidad para asegurar la responsabilidad fiscal y la sostenibilidad de la deuda
publica y por diferentes razones las finanzas publicas se ven afectadas que la
mejor manera de equilibrar este problema es adoptar una regla fiscal en el cual
facilita la transicion de la reduccién de los déficits fiscales y de deuda.

Esta politica fiscal fue fundamental para una gran parte de las economias
mundiales, “para el ano 1990 solo habia 7 paises, para el ano 2012 mas de 77
paises utilizaban reglas fiscales™® como lo podemos observar en el siguiente
grafica el aumento de los paises que adoptaron una regla fiscal desde 1947 a
2014.

Grafica 1. Evolucion de la Regla Fiscal Segun la Implementacion en los Diferentes
Paises desde 1947 a 2014.
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Fuentes: ver. Autoridades Nacionales, y Evaluacién del Personal Técnico del FMI. Nota: Datos Basados en las Reglas
Fiscales en Vigor. http://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/map/map.htm. Consultado 6 de mayo de 2017.

Como se observa en la grafica, la implementacion de reglas fiscales como
herramienta de politica anti-ciclica aumento de manera constante desde la
aparicion de esta misma. Como se evidencia en la grafica, para el periodo del afio

40 BUDINA, Nina. Datos sobre el uso de Reglas Fiscales. En:
Https://www.Imf.org/external/pubs/ft/fandd/spa/2012/09/pdfs/data.Pdf . 2012. vol. 1, no. 1,
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2000 al afio 2012 ha sido el periodo de tiempo en el que mas reglas fiscales se
han implementado en las economias del mundo, aproximadamente se
implementaron 50 reglas fiscales durante este periodo de tiempo.

Como punto de partida la crisis financiera de 2008 fue uno de los principales
factores para adoptar una regla fiscal ya que funcion6 como solucién a esta
problematica aplicado nuevas metas fiscales y obteniendo asi una estabilidad
macroeconodmica, la solucion mas efectiva fue nombrada (Regla Fiscal de Proxima
Generacion) donde los primeros objetivos de estas reglas fiscales eran “lograr un
mejor equilibrio entre la sostenibilidad y la flexibilidad porque a menudo estos
determinan las fluctuaciones del ciclo econémico”™!. La gran parte de paises que
adoptaron una regla fiscal eran denominados “Economias Emergentes™? ya que
se querian poner a niveles de las economias avanzadas pero teniendo en cuenta
otras caracteristicas de las que ellos tienen como por ejemplo niveles de
endeudamiento, un déficit fiscal equilibrado y una tasa de sostenibilidad mayor.

Las economias implementaron, renovaron y fortalecieron sus politicas fiscales
mediante la aplicacion de reglas fiscales, lo que dio como resultado tener leyes de
presupuesto equilibrado, el cual evita el crecimiento descontrolado del gasto y
genera mayor confiabilidad ante las autoridades de politica econémica como el
Fondo Monetario Internacional (FMI).

En otras palabras, el Fondo Monetario Internacional —FMI- explica que, “en
promedio, el nimero de reglas fiscales se ha incrementado por igual entre las
economias avanzadas y las emergentes™3. Debido a la disparidad en las
economias de los paises del mundo, al aplicar una regla fiscal, se procurara tener
flexibilidad en los criterios que obligue la regla fiscal.

Para entrar en el contexto de Colombia y su regla fiscal, primero tenemos que
hablar de las diferentes politicas fiscales que aplicaron en Colombia hasta llegar al
punto de la creacion de una regla fiscal, Colombia habia impuesto leyes de
caracter legislativo como la Ley 358 de 1997: Ley de semaforos donde el
gobierno estableci6 un conjunto de reglas cuantitativas para limitar el
endeudamiento de los GS y lograr su solvencia financiera; la Ley 617 de 2000: Ley
de Responsabilidad Fiscal Territorial (LRF) regla para frenar el
crecimiento del gasto publico de los GS y parte del gasto corriente del
gobierno central y la Ley 819 de 2003: Ley de Responsabilidad Fiscal que
fijo reglas para propiciar la transparencia y responsabilidad fiscal de todo el

41 BUDINA, Nina. Datos sobre el uso de Reglas Fiscales. En:
Https://www.Imf.org/external/pubs/ft/fandd/spa/2012/09/pdfs/data.Pdf. 2012. vol. 1, no. 1,

“2Nota: Las economias emergentes de Asia excluido China son: Filipinas, India, Indonesia, Malasia y
Tailandia; las economias emergentes de Europa son Polonia, Rumania, Rusia y Turquia; en América Latina:
Brasil, Chile, Colombia, México y Peru.

43 Fondo Monetario internacional. El Panorama Fiscal Esta Mejorando, Pero El Fondo Monetario Internacional
Aconseja Cautela. Boletin del FMI. 17/04/2012.
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sector publico, mediante la presentacion anual del Marco Fiscal de Mediano
Plazo (MFMP), “con el fin de garantizar la sostenibilidad de la deuda y el
crecimiento econémico”#4.

Después de adoptar estas politicas en las cuales tuvieron fines y objetivos
comunes, pero con finalidades insatisfechas en la cual se implement6é una ley
definitiva en la cual soluciona, adicionaba y mejoraba las anteriores propuestas. La
Ley 1473 de 2011 o también llamada Regla Fiscal entro en vigor el 5 de julio del
afio 2011 en la que plantea diferentes objetivos.

2.3 CONSIDERACIONES REFERENTES AL CONTEXTO MACROECONOMICO
ANTES DE LA ADOPCION DE LA REGLA FISCAL

El aflo 2009 marca el inicio de la recuperacion de la crisis internacional de 2008,
donde “las condiciones de los mercados internacionales estuvieron determinadas
por el desempefio de la politica anti-ciclica en cada uno de los paises afectados
por la crisis internacional iniciada en 2008. Los anuncios de estimulos fiscales y su
efectividad en las economias avanzadas principalmente en Estados Unidos, Japon
y la Zona Euro, fueron factores que mantuvieron a los mercados internacionales
en condiciones de volatilidad permanente” 4°.

No obstante, los paises latinoamericanos se enfrentan a la crisis internacional de
2008 con mayor fortaleza, ya que: “En la regién latinoamericana, la mayoria de las
economias habia aprendido las lecciones de la crisis de los noventa y habian
adoptado medidas de estabilidad macroecondmica. Esto les permitié aplicar
medidas anti ciclicas para enfrentar el chogue de 2008, como la reduccion en las
tasas de interés sin generar grandes salidas de capital y sin causar presiones
devaluacioncitas, e introducir paquetes de estimulo fiscal sin poner en riesgo sus
finanzas publicas™®.

En términos agregados macroecondémicos, el escenario anterior a la aplicacion de
la regla fiscal, predominan como los mas significativos: la tasa de inversion en
América Latina para el afio 2010, la variacion de la tasa de ahorro en América
Latina y el porcentaje de crecimiento mundial.
“Para el ano 2010 en términos de  agregados macroeconémicos el
crecimiento econdémico estuvo liderado por la demanda internay en  mayor

44 Congreso de la Republica de Colombia. Ley 819 de 2003. [Consultado el 10/3/20172017]. Disponible en:
http://www.alcaldiabogota.gov.co/sisjur/normas/Normal.jsp?i=13712Congreso de la Republica de Colombia.
Ley 819 de 2003. [Consultado el 10/3/20172017]. Disponible en:
http://www.alcaldiabogota.gov.co/sisjur/normas/Normal.jsp?i=13712

45 ministerio de hacienda y crédito publico. Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2010. [Consultado el
9/5/20172017]. Disponible en:
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
ofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=eOxQMvTMZC-hSfe5MVIhvDIMG9H3Uewlwygh6g9vYOv8GDhtkfol!-
19000365117 afrLoop=2112756017484653& afrWindowMode=0& afrWindowld=null#@@? afrWindowld=n
ull& afrLoop=2112756017484653& afrWindowMode=0& adf.ctrl-state=ofigpj24n_4

46 |bid
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medida por la demanda privada. El crecimiento de 4,3% presentd una
recuperacion rapida frente a 2009 reflejandose en un aumento de la tasa de
inversion y ahorro que nos ubica en niveles superiores a otras economias de
la region. En efecto, para 2010 la tasa de inversion en Colombia fue de
25,6% del PIB (superior en 1,5 puntos porcentuales al observado en 2009),
por encima de paises como Brasil, Per( y Argentina” 4’

Grafica 2. Tasa de Inversion total en Ameérica Latina para el afio 2010
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Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Informacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2011,
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marcofiscalmedian
oplazo.jspx;jsessionid=R19zjf V_1d4nHukOm-WdKKsJASEVz4XcsWWghWVQ9um6hDijh-du!-

6948867377 afrLoop=2347841174334413& afrwindowMode=0& afrWindowld=null#!%40%40%3F_afrWindowld%3Dnull%
26_afrLoop%3D2347841174334413%26_afrWindowMode%3D0%26_adf.ctrl-state%3D14z054l011 4. Consultado 6 de
mayo de 2017.

“‘En 2010 la tasa de ahorro se ubicé en 20,1% del PIB levemente
inferior a la de 2009 (20,5% del PIB) dado que el crecimiento
econdmico del sector privado. Se destaca, sin embargo, que este
nivel se encuentra por encima del nivel histérico del pais (18% del
PIB). Notese ademas que las tasas de ahorro y de inversion de la
economia colombiana son altas, situacién contraria a la de los afios
noventa, cuando la tasa de ahorro de la economia disminuia
fuertemente mientras que la inversion crecia. En comparacion con
América Latina, para el periodo 2000 — 2010 Colombia presento un
incremento en su tasa de ahorro superior a Argentina, México y
Brasil™.

47 ministerio, de hacienda y crédito publico. Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2011. [Consultado el
9/5/20172017]. Disponible en:
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
ofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=eOxQMvTMZC-hSfe5MVIhvDIMG9H3Uewlwygh6g9vYOv8GDhtkfol!-
19000365117 afrLoop=2112756017484653& afrWwindowMode=0& afrWindowld=null#'@@?_afrWwindowld=n
ull& afrLoop=2112756017484653& afrWindowMode=0& adf.ctrl-state=ofigpj24n_4
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En la siguiente gréafica se muestra la variacion de la tasa de ahorro 2000-2010:

Gréfica 3. Porcentaje de la Tasa de Ahorro en América Latina desde el afio 2000
al 2010, porcentaje del PIB Nominal.
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Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Informacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2011
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marcofiscalmedian
oplazo.jspx;jsessionid=R19zjf V_1d4nHukOm-WdKKsJASEVz4XcsWWghWVQ9um6hDjh-du!-

6948867377 afrLoop=2347841174334413& afrwindowMode=0& afrWindowld=null#!%40%40%3F_afrWindowld%3Dnull%
26_afrLoop%3D2347841174334413%26_afrWindowMode%3D0%26 _adf.ctrl-state%3D14z054l011 4. Consultado 6 de
mayo de 2017.

En estos afios las condiciones econdmicas de los paises latinoamericanos
estuvieron directamente relacionadas con las secuelas de las condiciones de las
grandes economias del mundo.

“Para 2011 y 2012, la turbulencia que enfrentan los mercados internacionales,
debido de las noticias que llegan desde las economias mas desarrolladas,
especialmente la Uniébn Europea y Estados Unidos, ademas de un menor
crecimiento de China, han generado en los agentes el temor a una posible
desaceleracion mundial, con las consiguientes repercusiones sobre las economias
emergentes, entre las que se encuentra Colombia™®.

La crisis internacional de 2008 plantea la importancia de implementar politicas
referentes a la sostenibilidad fiscal.
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“El contexto internacional esta determinado por presiones que provienen del
mundo desarrollado, por las secuelas dejadas por la crisis financiera del
2008. Los paquetes de medidas adoptados por los gobiernos de paises mas
avanzados, de tipo fiscal y monetario para enfrentar dicha crisis y evitar el
colapso de la economia mundial, esta reflejado la importancia de adoptar
medidas mas estructurales que garanticen la sostenibilidad de dichas
economias. Por un lado, la Unién Europea (UE) enfrenta el problema de
altos niveles de deuda de algunos de los paises que la componen: Grecia,
Irlanda, Portugal y Espafia, asi como la necesidad de disefar politicas
fiscales coherentes. Particularmente, Grecia ha sido el pais que ha
enfrentado los mas severos problemas fiscales, que se hicieron mas
evidentes a fiscales de 2011 como resultado de un plan de rescate fiscal
poco creible. En febrero de 2012, el Gobierno griego acordé con la ‘troika’,
compuesta por la Comisién Europea, el Fondo Monetario Internacional y el
Banco Central Europeo, una serie de medidas fiscales conducentes
principalmente a reducir su nivel actual de deuda (160% del PIB) hasta el
120,5% del PIB en 2020 y de esta forma acceder al segundo rescate por
130.000 millones de euros”®.

Ademas, debido a las significativas repercusiones en las que impacto la crisis
financiera de 2008 a las grandes economias del mundo, uno de los indicadores
macroecondémicos mas afectados fue el porcentaje de crecimiento mundial.

“las proyecciones de crecimiento mundial se han visto afectadas por la
volatilidad y el riesgo de los mercados internacionales. Segun datos del Fondo
Monetario Internacional (FMI), las perspectivas de crecimiento de la economia
mundial se han revisado a la baja como consecuencia de la agudizacion de la
crisis financiera internacional. Es importante destacar que para 2012, el FMI
pronostica una caida en el PIB del mundo (-0,5%), la zona Euro (-1,4%),
economias avanzadas (-0,5%), Japén (-0,3%), Economias Emergentes (-
0,4%) y América Latina (-0,3%)™.

%0 |bid
51 |bid

32



Tabla 1. PIB crecimiento (%): Mundo, Estados Unidos, Zona Euro, Japén, América
Latina.

Regiones 2010 2011 2012
Mundo 4,327 3,156 2,439
Estados Unidos 2,532 1,601 2,224
Zona Euro 73,33 73,253 73,459
Japon 4,192 -0,115 1,495
América Latina y el caribe 5,78 4,395 2,816

Fuente: Banco Mundial, https://datos.bancomundial.org/indicador/NY.GDP.MKTP.KD.ZG. Consultado 6 de mayo de 2017.

Teniendo en cuenta las proyecciones de crecimiento mundial previstas por el FMI,
debido a la volatilidad y riesgo en los mercados internacionales presentados en
ese periodo de tiempo, la tabla anterior evidencia que las consecuencias de la
agudizacion de la crisis financiera internacional fue relativamente bien manejada
en cuanto al crecimiento de las economias; lo cual es facilmente observable en las
economias de la Zona Euro, en las que apenas si se presenta un insignificante
oscilacion en el porcentaje de crecimiento.

Sin embargo, pese a la precaria situacion de las grandes economias del mundo, el
impacto para América Latina de la crisis financiera de 2008 fue asumida mediante
la utilizacion de correctas politicas fiscales.

“Por su parte, América Latina demostré solidez frente a la crisis internacional.
Las politicas contra ciclicas y de ajuste fiscal puestas en marcha a partir de
2009 permitieron que la regibn mantuviera sélidos fundamentos
macroeconomicos a pesar de la crisis internacional. La percepcién de riesgo
en la region habria disminuido como resultado del buen manejo econémico
tanto en el frente fiscal como monetario. Es importante precisar que el choque
al que pudo enfrentarse la regién es sustancialmente diferente al del 2008:
mientras que en el pasado la crisis estuvo relacionada con corridas bancarias
y choques financieros, la coyuntura actual estd dominada por la incertidumbre
acerca del desempefio de las economias desarrolladas, especialmente la
zona del euro y Estados Unidos™?2.

Respecto al comportamiento de la tasa de crecimiento para Colombia.

“Colombia no es una economia aislada y por lo tanto la posible desaceleracion
mundial y, especialmente la de Estados Unidos, pudo afectarla a través de
diferentes canales, como lo son el comercio internacional, el acceso al crédito
externo, la volatilidad de la tasa de cambio, la caida de remesas, entre otros.
No obstante, los indices de confianza de los consumidores, industriales y
comerciantes han ido recuperandose y se mantienen en niveles acordes al
dinamismo de la economia. En lo corrido del 2011, caracterizado por un
entorno de crisis internacional, en Colombia mejoré la percepcion de la
situacion econdmica actual y futura, lo que sefiala una recuperacion en la
actividad productiva y en el consumo de los hogares.
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El éxito de las politicas econdémicas implementadas se refleja en ciclos
econdmicos mas estables y crecimiento sostenible, lo cual se ha evidenciado
en el reconocimiento de los logros de Colombia por parte de los mercados
internacionales y se hizo evidente en la fuerte disminucion en las primas de
riesgo con que se valora la deuda soberana de los paises. En lo corrido de
2012, Colombia es uno de los paises que menor percepcion de riesgo tuvo en
el mundo, superando a economias de paises desarrollados y a la mayoria de
los paises de América Latina™:.

La crisis financiera de 2008 obligd a cada pais a reaccionar de la mejor manera
posible para evitar el mayor nimero de afectaciones en su economia.

“‘Después de los episodios que desencadenaron la crisis financiera
internacional de 2008, la recuperacién de la economia mundial se habia dado
a distintas velocidades. Asi, mientras en 2010 los paises emergentes
mostraron tasas promedio de crecimiento 7,3%, los paises avanzados
crecieron al 3%. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional —FMI-
(2011) esta disparidad en el ritmo de crecimiento se va a mantener en 2011 y
2012 vy, segun sus célculos la economia mundial podria crecer a una tasa
promedio de 4,5% en los proximos dos afios, mientras las economias
emergentes lo harian al 6,5% y las economias avanzadas al 2,5%. Con la
recuperacion mundial, el precio de algunos productos basicos se elevé, lo cual
encendid las alarmas de presiones inflacionarias en el mundo, en especial, en
las economias emergentes donde una proporcién alta del consumo se afecta
por el precio de estas mercancias. El precio del petréleo, por ejemplo, subi6é
cerca de US$ 40 por barril en los primeros seis meses de 201174,

Respecto a la situacion fiscal que se presentaba en Colombia para hacer frente a
la crisis financiera de 2008 hay que tener en cuenta:

“El resultado de los balances fiscales del Gobierno Nacional Central -GNC- y
del sector publico consolidado —SPC- fueron consistentes con las estrategias
planteadas a lo largo del afio. El balance del SPC pas6 de un déficit de 0,1%
del PIB en 2008, a uno de 2,8% del PIB en 2009, lo cual implicé un déficit
superior en 0,4 puntos porcentuales del PIB, frente a la meta establecida en el
MFMP 2009 (2,4%). Este resultado fue producto principalmente del menor
balance fiscal del GNC, el cual registré un déficit de 4,2% del PIB, equivalente
a un deterioro de 1,9 puntos porcentuales con respecto a lo observado en
2008 (2,3% del PIB), y de 0,5 puntos frente a la meta del MFMP (3,7% del
PIB). Por su parte, los esfuerzos en materia de financiamiento se reflejaron en
los indicadores de deuda publica, los cuales presentaron un incremento al
cierre de la vigencia. La deuda neta del GNC pasé de 36% a 37,6% del PIB
entre 2008 y 2009, en tanto que la deuda neta del Sector Publico No
Financiero (SPNF) aument6 de 24,9% a 27,2% del PIB entre los mismos afios.
Hay que destacar que este no fue un fendmeno aislado y particular de la
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economia colombiana, sino que, por el contrario en la mayoria de los paises,
tanto desarrollados como emergentes, los gobiernos adoptaron programas
anti-ciclicos para contrarrestar los fuertes efectos del choque externo. De esta
forma, los balances fiscales alrededor del mundo se han visto deteriorados y
los niveles de deuda alcanzan hoy en dia cuantias significativas™®.

La herramienta mas importante que le ayudd a Colombia durante la crisis de 2008
y durante la recuperacion de su economia frente a esta se refiere a:

“Frente a la crisis de la economia mundial, el Gobierno Nacional implementé
una serie de medidas, que, a decir de las autoridades fiscales, conformaban
una estrategia anti-ciclica. Estas medidas, comenzaron con la expedicion del
Decreto 1353 de 2009, donde se crea la Alta Consejeria Presidencial para la
Politica Anti-ciclica, cuyo propdésito fundamental era de servir de soporte y
apoyo al Gobierno Nacional para hacerle frente a la crisis econ6mica que
afrontaba el mundo y procurar mitigar su impacto en nuestro pais™®,

El objetivo principal por el que se crea la Alta Consejeria Presidencial es

“esta consejeria fue disefiada para que actuara en coordinacién con el
Departamento Nacional de Planeacion, el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico, entidades territoriales y demas organismos y entidades competentes,
para hacer seguimiento y evaluacion de la accién de las entidades estatales
que de acuerdo con su competencia desarrollen actividades y acciones que
faciliten la implementacion de la Politica Anti-Ciclica™’.

Dichas politicas anti-ciclicas pretendian reactivar la economia del pais mediante la
incentivacidbn monetaria a especificos sectores:

“estas politicas anti-ciclicas, buscaban con el apoyo del sector privado,
sostener el crecimiento econémico y proteger el empleo en un marco de
cohesion social, confianza inversionista y sostenibilidad fiscal, las cuales se
sefialan a continuacion: i) se desarroll6 un plan de choque por $55.3 billones
destinados a financiar obras de infraestructura. ii) se destinaron $7,5 billones
para programas de apoyo social, como familias en accion, Sena, ICBF, entre
otros. i) se otorgd financiacibn para programas como desembolsos —
Redescuento Bancoldex, Fondo Nacional de Garantias, Créditos Finagro y
desembolsos microcréditos. iv) el sector de vivienda recibié recursos para

55 Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico. Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2010. [Consultado el
9/5/20172017]. Disponible en:
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
ofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=eOxQMvTMZC-hSfe5MVIhvDIMG9H3Uewlwygh6g9vYOv8GDhtkfol!-
19000365117 afrLoop=2112756017484653& afrWwindowMode=0& afrWindowld=null#@@? afrWindowld=n
ull& afrlLoop=2112756017484653& afrWindowMode=0& adf.ctrl-state=ofjgpj24n_4

5 GARCIA, Mauricio. Crisis financiera internacional y la Politica Fiscal Anti-Ciclica en Colombia. En:
Biblioteca FUA. junio 26 de 2012.
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temas como tasas de interés, mejoramiento de viviendas y ayudas en el pago
de intereses para vivienda nueva, asi mismo, para impulsar la compra de
vivienda nueva. v) como medida de pre-financiamiento del déficit de 2009, el
Gobierno consiguié la aprobacion a comienzos de ese afio de créditos
multilaterales por US$2.400 millones. Asi mismo, y en caso de necesitar
liquidez logré la aprobacion de otro crédito por US$1.500 millones.
Finalmente, con el FMI consiguié la aprobacién de una linea de crédito por
US$10.400 millones para ser utilizados en el mercado del crédito. vi) se
emplearon medidas de politica monetaria por parte del Banco de la Republica,
reduciendo las tasas de interés de intervencion paulatinamente del 9.60% a
finales de 2008 al 3% a comienzos del 20097,

Respecto a la reaccion de la economia colombiana frente a la implementacion de
las politicas anti-ciclicas mencionadas anteriormente.

“Segun documento del CONFIS (Cierre fiscal, 2009) la estrategia adoptada
por la politica rindi6é sus frutos y se ejecut6é con efectividad, prueba de ello es
el incremento en el 2009 de las obras civiles en un 34%, lo que llevo a que la
demanda publica creciera durante el mismo periodo en un 10,2%; a decir de
las autoridades, la implementacion de estas medidas anti-ciclicas, permitio el
cumplimiento de las metas esperadas en materia de reactivacion de la
economia, ya que para el cuarto trimestre del 2009, el PIB mostro una
recuperacion importante al registrar un incremento del 3%, lo que situd
finalmente el crecimiento para el afio 2009 en un 1,5%. Hecho que ubica a
Colombia entre los paises de la region que resultaron menos afectados por la
crisis”™®.

Para el afio 2010 el escenario fiscal de Colombia reflejaba un fuerte compromiso
respecto a la sostenibilidad de las finanzas publicas.

“El escenario fiscal de mediano plazo presentado en el Marco Fiscal de
Mediano Plazo de 2010 refleja el compromiso de la politica fiscal con la
disciplina y la sostenibilidad de las finanzas publicas y con su papel
estabilizador a lo largo del ciclo econémico, teniendo en cuenta dos aspectos
en particular: i) en los préximos afios, el retiro gradual del estimulo fiscal para
dar un espacio adecuado de recuperacién al sector privado, luego de los
efectos de la crisis financiera internacional y ii) en el mediano plazo, previendo
un auge del sector minero-energético, la adopcion de una postura anti-ciclica
de la politica fiscal que le permitira no solo reducir de manera importante la
relacion de deuda publica sobre PIB, sino también jugar un rol amortiguador,
evitando el impacto negativo que podria tener dicho auge sobre la estabilidad
macroeconomica y sobre el desempefio de los sectores transables diferentes
a mineria y petréleo”®.
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Teniendo en cuenta todo lo anterior:

“la estrategia de mediano plazo que se presenta en el Marco Fiscal de
Mediano Plazo 2010 es consistente con una regla fiscal que obliga al
Gobierno a generar superavits estructurales a partir del afio 2011. Este disefio
permite reducir la relacién deuda/PIB del GNC a niveles de 26,4% del PIB en
el afo 2021, consistente con un nivel de deuda del SPNF de 13,5% del PIB en
igual periodo. Esta reduccion se daria de manera acelerada a partir del afio
2016 cuando el Gobierno tendria que ahorrar una parte importante de los
ingresos extraordinarios de la actividad petrolera, periodo que coincide con el
descenso de la montaiia del pasivo pensiona”™!.

Al cierre de 2011, el déficit fiscal del SPC fue de 2,0% del PIB ($12.585 mm),
siendo inferior a la meta proyectada en el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP)
de 2011 (3,4% del PIB). Este resultado se produce gracias al buen momento de la
economia nacional, al buen desempefio del recaudo tributario del Gobierno
Central, al manejo eficiente del gasto, y al mejor resultado que obtuvieron las
entidades que componen el SPNF.

Frente al déficit observado en 2010 (-3,3% del PIB), el balance de 2011 muestra
una mejora de 1,3 puntos porcentuales del PIB como consecuencia de un mejor
resultado del SPNF, que pas6 de un déficit de 3,1% del PIB ($16.909 mm) a un
déficit de 1,8% ($11.318 mm) del PIB, y de una reduccion del balance del GNC
gue paso de un déficit de 3,9% a 2,8% del PIB.

A continuacién, se muestra una tabla en el que se presenta una comparacion del
cierre fiscal de 2011 frente al afio 2010

61 |bid

37



Tabla 2. Cierre Fiscal de los afios 2010 y 2011

BALANCES POR PERIODO $ Miles de Millones (% PIB)

2010 2011| 2010 2011

1. Sector publico No Financiero -16.909 -11.318 -3,1 -1,8

Gobierno Nacional Central -21.019 -17.507 -3,9 2,8

Sector Descentralizado 4.110 6.188 0,8 1,0

Seguridad Social 5.207 6.840 1,0 1,1

Empresas del nivel nacional -150 -340 0,0 -0,1

Empresas del nivel local -426 169 -0,1 0,0

Regiones y Locales -521 -481 -0,1 -0,1

2. Balance cuasifiscal del Banrep 223 -45 0,0 0,0

3. Balance de Fogafin 426 76 0,1 0,0
4. Costos de la Reestructuracion

Financiera -392 -279 -0,1 0,0

5. Discrepancia Estadistica -1.061 -1.019 -0,2 -0,2

SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO -17.713 -12.585 -3,3 -2,0

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Informacién del Marco Fiscal de Mediano Plazo 2012,
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marcofiscalmedian
oplazo.jspx;jsessionid=R19zjf V_1d4nHukOm-WdKKsJA5EVz4XcsWWghWVQ9um6hDijh-du!-

6948867377 afrLoop=2347841174334413& afrWindowMode=0& afrWindowld=null#!%40%40%3F_afrWindowld%3Dnull%
26_afrLoop%3D2347841174334413%26 afrWwindowMode%3D0%26 adf.ctrl-state%3D14z054l011 4. Consultado 6 de
mayo de 2017.

Por su parte, el gasto registr6 un crecimiento de 16,4% frente a 2010,
comportamiento que se refleja en la dinAmica presentada por la mayoria de los
rubros de gasto, los cuales registraron crecimientos de 10,1% en el gasto
corriente, y de 68,7% en inversion. El gasto en inversion refleja los objetivos del
Gobierno al asignar mayores recursos a programas asociados con sectores
lideres para el crecimiento y a la reconstruccion de la infraestructura afectada por
la emergencia invernal.

Finalmente, dado que el Gobierno no trasladdé al gasto la totalidad de sus
excedentes de ingresos, se registré en la mejora significativa de su balance fiscal.

2.4 MOTIVOS PARA LA APLICACION DE UNA REGLA FISCAL

En este apartado se expondran los motivos para aplicacion de una Regla Fiscal en
Colombia, establecidos en la Ley 1473, explicados por la exposicidon de motivos
para el proyecto de Ley numero 112 de 2010. “La Regla Fiscal se constituye en
una de las principales herramientas de disciplina en el manejo de las finanzas
publicas. Con el fin de implementar una politica anti-ciclica, afianzar los objetivos
de la sostenibilidad de la deuda publica y el fortalecimiento de las finanzas
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publicas, la regla establece una senda de balance fiscal estructural sobre las
cuentas del Gobierno Nacional Central — GNC — en el mediano plazo” 2.

En cuanto al campo de accién que tendra la Regla Fiscal: “La cobertura de la
Regla Fiscal se limita al GNC, teniendo en cuenta que no es necesario incorporar
otras entidades del sector publico, en razébn a que existen otras normas de
responsabilidad fiscal como la Ley 358 de 1997 y la Ley 617 de 2000. Estas leyes
regulan el crecimiento del gasto y de la deuda en las entidades regionales y
locales, lo cual les han permitido resultados favorables en el comportamiento de
sus finanzas”®3,

En caso de ser necesario, se podria suspender la implementacion de la Regla
Fiscal, “Se contempla la suspension temporal de la Regla Fiscal en caso de
eventos extraordinarios que comprometan la estabilidad macroeconémica. El
Gobierno deberé presentar los argumentos técnicos para justificar la decision, la
cual tendrda que ser avalada por el Consejo Superior de Politica Fiscal
(CONFIS)“64,

La implementacion y revision de resultados de la Regla Fiscal estara bajo
estricta supervision.

“Por otra parte para brindar mayor transparencia a la implementacion de la
Regla Fiscal, se ha previsto que el Gobierno designe un comité consultor, el
cual deber& pronunciarse sobre temas puntales de la Regla Fiscal, tales como
cambios propuestos a la metodologia, la estimacion de paradmetros requeridos
para la operacion de la Regla Fiscal, el informe de cumplimiento que presente
el Gobierno y decisiones de suspension de la Regla. Dicho comité estara
confirmado por representantes de los decanos de las facultades de economias
de distintas universidades del pais, miembros de centros de investigacion vy,
ademas, los presidentes de las comisiones de asuntos econdémicos del
Congreso de la Republica. Adicionalmente, el Gobierno presentara un informe
detallado a las Comisiones Economicas del Congreso de la Republica, en
junio de cada afo, en el que evalué el cumplimiento de la Regla Fiscal,
simultdneamente con la publicaciéon del Marco Fiscal de Mediano Plazo —
MFMP-“65,

Ademas, servird como politica contra ciclica principal la creacién de un fondo
de estabilizacién que tendra como objetivo recoger los excedentes del GNC.

“Finalmente se crea el Fondo de Ahorro y Estabilizacion Macroeconémica, el
cual acumulara recursos provenientes de los superavits totales del GNC, sus
rendimientos y los aportes extraordinarios que determine el GNC. Los

62 Echeverry, Juan Carlos. Ministro de Hacienda 2010-2012. Proyecto De Ley Nimero 112 De 2010. (2010).
Gaceta del Congreso. Biblioteca del congreso de la Republica de Colombia, 2010. nimero 112.

63 |bid

64 1bid.

65 |bid
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recursos del Fondo se utilizaran exclusivamente para la amortizacion de
deuda, las financiaciones del gasto contra-ciclico cuando este sea necesario,
y los gastos para atender los eventos extraordinarios que puedan implicar una
suspension temporal de la Regla Fiscal. Los recursos de este Fondo seran
administrados por el Banco de la Republica”®.

Para la eficiente implementacion de una Regla Fiscal como herramienta de politica
fiscal contra — ciclica:

“Es muy importante reconocer la complementariedad de los mecanismos de
ahorro propuestos por la Regla Fiscal para el GNC, con el ahorro de los
recursos excedentarios de regalias percibidos por las entidades territoriales. Al
igual que un porcentaje de las regalias sera ahorrado cada afo, el Gobierno
ahorrara una parte de los recursos que perciba por cuenta de las épocas de
bonanza minero energética. De la misma manera, cuando el ciclo econémico
se refleje en un crecimiento de los ingresos del Gobierno, estos también seran
objeto de ahorro.

La estabilizacion del gasto publico a través de la Regla Fiscal sera
fundamental para consolidar la sostenibilidad de la deuda publica y fortalecer
la credibilidad de las autoridades econdmicas ante el publico y los
inversionistas locales y extranjeros. Estas condiciones reducen la
vulnerabilidad de la actividad economica a las fluctuaciones del ciclo,
promueven la transparencia del manejo de los recursos publicos y conducen a
una mejoria de las condiciones de financiamiento del Gobierno™’.

Un manejo fiscal prudente y creible resulta fundamental para reducir la
dependencia del financiamiento interno y externo. De lo contrario, en momentos
dificiles causados por fen6menos econdmicos internos y externos, cuando mas se
requiera financiacién para sostenerlos niveles de gasto, puede ocurrir que los
mercados financieros cierren la disponibilidad de crédito para el pais o endurezcan
sus condiciones financieras. La politica fiscal pierde la capacidad de jugar un
papel estabilizador del ciclo econémico, y al contrario, puede profundizar la
magnitud y la duracion de la desaceleracion econdémica con todos los efectos
sociales que ello puede acarrear.

Asi las cosas, las autoridades econOmicas deben estar comprometidas con el
logro de los objetivos de politica econdmica, inflacién baja, estable y sostenibilidad
fiscal, que permita la efectividad de las politicas de estabilizacion
macroecondmica, al lograr minimizar las fluctuaciones del ciclo econémico. Esta
situacion promoveria mejores perspectivas hacia el crecimiento econémico en el

66 |bid

7 ministerio, de hacienda y crédito publico. Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2011. [Consultado el
9/5/20172017]. Disponible en:
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
ofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=eOxQMvTMZC-hSfe5MVIhvDIMGIH3Uewlwygh6g9vYOv8GDhtkfol!-
19000365117 afrLoop=2112756017484653& afrWwindowMode=0& afrWindowld=null#'@@?_afrWwindowld=n
ull& afrLoop=2112756017484653& afrWindowMode=0& adf.ctrl-state=ofigpj24n_4
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mediano plazo favoreciendo el mayor acceso de los ciudadanos a los bienes y
servicios a los que tienen derecho. De lo contrario fuertes fluctuaciones del ciclo
econdémico se reflejarian en desequilibrios econdmicos que se traducen en un
mayor desempleo, alta inflaciébn y alteraciones en los mercados financieros que
obstaculizan la realizacién de los planes de consumo e inversion por parte de los
hogares y las empresas.

Por consiguiente, la materializacion del Estado Social de Derecho requiere
también una economia promovida por un dinamismo sostenible. En la medida en
la que se asegure la sostenibilidad fiscal, mayores seran las posibilidades de
hacer efectivos los derechos sociales, econdmicos y culturales, y aumentara
igualmente el nUmero de personas con acceso a los bienes y servicios béasicos.

2.5 CONSIDERACIONES NORMATIVAS ACERCA DE LA APLICACION DE
UNA REGLA FISCAL

Al observar la normatividad de la Regla Fiscal, se ha evidenciado que
dependiendo de la complejidad y de las politicas que se tomen ésta puede variar
en los diferentes paises en que la adopten. En Colombia se han visto diferentes
leyes normativas al momento en la Regla Fiscal entro en vigencia; la normatividad
Colombia aprobd varias normas en materia fiscal en las cuales fueron
fundamentales para asi cumplir con todos los objetivos fijados en esta, como los
son:

e Articulo 8° de la ley 179 de 1994 Sostenibilidad y Estabilidad Fiscal

e Articulo 3° de la ley 152 de 1994Estabilidad Macroeconémica

e Articulo 15° de la ley 152 de 1994 Fondos de Ahorro y Sostenibilidad Fiscal

e Articulo 334 de la Constitucién Politica Principio de Sostenibilidad Fiscal

e Articulo 360 de la Constitucion Politica Sistema General de Regalias

e Ley 1151 de 2007 Fondo de estabilizacion de los precios de los combustibles
(FEPC)

e Ley 1530 de 2012: Fondeo de ahorro y estabilizacion petrolera (FAEP)

e LEY 617 DE 2000 Ajuste Fiscal

e LEY 819 DE 2003 Marco Fiscal de Mediano Plazo

Al establecer estos como ley normativa para asi poder cumplir con los objetivos
establecidos por la Regla Fiscal fueron los temas fundamentales para que
Colombia pudiera cumplir con esta politica econdmica.

Estas normas cambian dependiendo como sean las economias y como las
politicas econdmicas han enfrentados los choques internos y externos, como por
ejemplo la normatividad de la Regla Fiscal adoptada en Chile es muy diferente a
las que tiene Colombia ya que estos tienen otros enfoques en su economia.

A pesar de que la normatividad de los paises que han adoptado la regla fiscal es
diferente en cada uno de ellos, siempre tiene un fin en comldn que es tener una
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estabilidad macroeconomica y fiscal. En Colombia, el Gobierno Nacional con la
implementacion de la Ley 1473 de 2011, establece unos parametros estrictos que
buscan ajustar las cuentas fiscales en aras de alcanzar la estabilidad
macroecondémica y asi generar una sostenibilidad en las finanzas publicas a largo
plazo.

Estas normas fueron lo suficientemente eficientes para que desde la
implementacion de la Regla Fiscal se cumpliera de manera eficiente, que se
empezaron a ver los resultados al afio siguiente después de que este entro en
vigencia a pesar de que en el afio 2012 el balance fiscal estructural fue alrededor
de lo que se esperaba hacian falta la implementacion de varias normas para el
cumplimento de este, al observar el del afio 2013 podemos ver como el
comportamiento de sostenibilidad fiscal y la estabilidad macroeconomia iba
tomando un buen rumbo por el buen resultado que se habia dado por la
aplicabilidad de la Regla Fiscal y las diferentes normas.
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3. EVOLUCION DEL SECTOR PETROLERO EN COLOMBIA'Y
COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En este capitulo se examina la evolucién y/o comportamiento de los precios
internacionales del petréleo, dividiéndolo en dos partes, la primera establece la
definicion de petroleo y describe el contexto historico del sector petrolero en
Colombia, en la segunda se analiza de manera estadistica el comportamiento de
los precios internacionales del petréleo en el momento de la adopcion de la Regla
Fiscal.

3.1 GENERALIDADES DEL SECTOR PETROLERO EN COLOMBIAIA

3.1.1 Definicion y origen del petrdleo. El petroleo, por definicion,

“‘es un aceite mineral; su origen viene a través de la descomposicion de
animales y vegetales que se sedimentaron en los fondos de los mares lagos o
pantanos, por lo que se debe saber que su origen es organico, producto de la
transformacion de materia orgénica procedente de las algas y zooplancton,
que es el conjunto de organismos flotantes del reino animal. Estos elementos
depositados en cantidades importantes en los fondos anéxicos de los mares y
lagos — se refiere a lugares geogréficos en lo profundo de los mares y lagos
en los que las aguas carecen de oxigeno-; que son ricos en materia organica
presentando gran cantidad de sulfuros, amonio, iones de hierro, fruto de la
actividad biolégica; fueron enterrados por sucesivas capas de gran peso de
sedimentos” 8

En cuanto al origen de los yacimientos de petrdleo:

“Los sedimentos sueltos experimentan un proceso de consolidacion que lleva
al desarrollo de las rocas; es la transformacion diagénesis, que lleva consigo
calor y presién llevando a la transformacién quimica y produciendo asi desde
betdn (una mezcla de liquidos organicos muy negra, pegajosa y viscosa) a
hidrocarburos cada vez menos pesados, siendo liquidos y gaseosos. Esta
serie de productos suben hasta la superficie por su menor densidad y gracias
al caracter poroso de las rocas sedimentarias. Muchas veces estos productos
encuentran en su camino obstaculos que les impide ascender, como
estructuras dificultosas o rocas impermeables y entonces se originan los
yacimientos petroliferos”®.

3.1.2 Consideraciones histéricas del petréleo. “La presencia del petrdleo en
Colombia se origina mucho antes de lo que se considera como el inicio de la industria del
petréleo en el mundo; se remonta al siglo XVI; en el que los indigenas utilizaban el
petroleo para calafatear sus embarcaciones — se refiere a cerrar las grietas de las
maderas de una embarcacion--, prender sus hornos y aun con fines medicinales, como

68 NET, Petroleo. Petréleo. ¢ Qué es el petroleo? Definicién del Petréleo. [Consultado el 8/16/20172017].
Disponible en: http://www.petroleo.net/petroleo_que_es_el petroleo_definicion_del petroleo.php
69 bid.
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fortalecer las piernas y controlar el cansancio; sim embargo, no fue sino hasta la
conquista espafiola, cuando las tropas del licenciado Gonzalo Jiménez de Quesada,
fundador de Santa Fe de Bogota, llegaron por el rio Magdalena a la Tora, un caserio de
los Yariguies situado en lo que hoy es Barrancabermeja, cuando éste se convirtié en el
primero en reportar la presencia de oro negro — petréleo--; el lugar de este descubrimiento
fue nombrado Las Infantas, en honor a las dos princesas de Espafia. Para finales del siglo
XIX, en el afio 1883, se perforo cerca de Barranquilla, el primer pozo de petréleo Tubard,
por dos lideres de exploracion: Manuel Maria Palacio y Diego Lopez, asesorados por el
gedlogo Luis Stiffler, los cuales perforaron un pozo que llego a producir 50 barriles por
dia”.™®

Desde los inicios del siglo XX:

“concretamente en 1905, se expidio el decreto N° 34, por el cual se conferia al
Ejecutivo autorizacion para otorgar privilegios en la construccién de canales,
explotacién del lecho de los rios y canteras, depdsitos de asfalto y aceites
minerales. Este decreto fue ratificado por la ley 6 del mismo afio, bajo cuya
vigencia el gobierno otorgd a Roberto de Mares una concesion para
explotacién de yacimientos de petréleo en las areas de Carare y Opdn,
justamente donde Jiménez de Quesada habia visto manaderos de crudo.
También en 1905, el gobierno concedié permiso para explotar fuentes de
petroleo en el actual departamento de Norte de Santander a Virgilio Barco.
Andando el tiempo, en la primera de estas dos concesiones se descubrié lo
que se conoce en la industria petrolera con el nombre de un gigante, el campo
Cira-Infantas, que tras sucesivos traspasos quedoé finalmente en manos de la
Tropical Oil Company, cuyas acciones pertenecian a la Standard Oil de New
Jersey. Finalmente, luego de numerosas disputas legales que involucraron
tanto a magistrados de la Corte Suprema de Justicia como a ex presidentes
de la Republica, esta concesion revirtié al estado en agosto de 1951, siendo
manejada por la compafiia petrolera creada por el gobierno en 1948 con ese
propésito. Es asi como Ecopetrol acaba de cumplir cincuenta afos, siendo hoy
el eje de la industria en nuestro pais™’*.

Ademas, para las mismas fechas, “se inicid6 la explotacion de petrdleo en
Colombia, con el objeto de mantener una produccion de petréleo que abastezca el
consumo nacional y se exporten los excedentes”?. “El inicio de una explotacion
petrolera formal se hizo en la concesidén de Mares, firmada por el sefior Roberto de
Mares, el 28 de noviembre de 1905, en representacion de una filial de la Standart
Oil, en el Valle Medio del Rio Magdalena, en las inmediaciones de afloramientos
de petréleo descubiertos en lo que hoy es Barrancabermeja, el cual fue el lugar

70 Asociacion latinoamericana de la industria del petréleo, asociacion colombiana de ingenieros de petroleo.
Historia Del Petréleo En Colombia. [Consultado el 08/16/20172017]. Disponible en:
www.personeriavillavicencio.gov.co/opp/.../132-historia-del-petroleo-en-colombia

L MAYORGA GARCIA, Fernando. La industria petrolera en Colombia | banrepcultural.org. [Consultado el
8/21/20172017]. Disponible en:
http://www.banrepcultural.org/blaavirtual/revistas/credencial/julio2002/laindustria.htm

72 Agencia Nacional De Hidrocarburos. ANTECEDENTES HISTOIRICOS. [Consultado el 8/21/20172017].
Disponible en: http://www.anh.gov.co/portalregionalizacion/Paginas/antecedentes-historicos.aspx
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que descubrid el licenciado Gonzalo Jiménez de Quesada y sus tropas, campo
Las Infantas”™’3.

Luego de la firma de las concesiones de 1905, el pais se preocupd por encontrar
un marco legal adecuado para el desarrollo de la industria.

“No fue facil, pues la disputa con Estados Unidos con motivo de la pérdida de
Panama generdé numerosas controversias sobre la presencia de compafiias
petroleras de ese pais en el nuestro, con la dificultad consecuente para
adoptar normas que resolvieran el tema del marco de la contratacion
petrolera. En la década del 20, y tras la expedicién de la ley 120 de 1919, se
expidieron dos o tres regulaciones mas, ninguna de las cuales puso punto final
al problema. En 1928 empez0 a discutirse lo que con el tiempo llegaria a ser
la ley 37 de 1931, una de las mas debatidas en la historia del Parlamento
colombiano, con la cual empezé a definirse el marco del desarrollo de la
industria petrolera. No se acogié entonces la férmula propuesta de que el
recurso fuera explotado por el Estado; se llegb a la figura de
la concesion, como la mas adecuada para la estructura econémica del pais en
ese momento. Esta ley y sus decretos reglamentarios se recogieron en 1953
en lo que se conoce con el nombre impropio de Cdodigo de Petréleos. La figura
de la concesion asi definida implic6 que llegaran al pais algunas de las
compafiias mas reconocidas a nivel mundial, que se hicieran titulares de
contratos, la mayoria de los cuales ya revirtieron a Ecopetrol”’4.

“Para el ano 1924 se habian perforado 17 pozos productores en el campo Las
Infantas, paralelamente se descubri6 la estructura de la Cira, cuyo primer pozo se
perforo en 1926"7°

Como consecuencia de la reversion del contrato de la concesion de Mares, el 25
de agosto de 1951, dio origen a la Empresa Colombiana de Petréleos, Ecopetrol,
la cual tendria como funcion hacerse cargo de las instalaciones.

El 22 de septiembre de 1969, el Gobierno Colombiano promulgé la ley 20, que
sirvib de base para que el Contrato de Asociacion sustituyera el régimen de
Concesiones vigente. Lo cual se refiere a que:

“El contrato de concesidn, que implicaba para el estado una participacion en
las regalias, en el producto bruto y en lo que se conoce con el nombre de
canones superficiarios, implicaba una serie de tramites gubernativos
excesivamente lentos y dispendiosos, y la posibilidad de congelamiento de
areas sin la obligacion que hoy tienen las compafiias de ejecutar en ellas
trabajos exploratorios; esta circunstancia, unida a una serie de fendmenos
mundiales (Cfr. articulo de Rodolfo Segovia Salas en: "El Petrdleo en

73 Asociacion latinoamericana de la industria del petréleo, Op. Cit.
7 MAYORGA GARCIA, Op. Cit.
75 Asociacion latinoamericana de la industria del petréleo, Op. Cit.
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Colombia". Bogota: Ecopetrol, 2001) hizo que el gobierno del presidente
Lleras Restrepo presentara un proyecto de ley que se convirtié en la ley 20 de
1969, cuyo articulo 12 autorizé al gobierno para declarar reserva nacional
cualquier area petrolifera del pais y aportarla, sin sujecién al régimen ordinario
de contratacion y licitacion, a Ecopetrol. El propésito de reservar la
administracién de los hidrocarburos nacionales a Ecopetrol era el que esta
empresa los explotara directamente o en asociacion con el capital nacional o
extranjero. Nacioé asi el sistema contractual de asociacién, vigente casi con
exclusividad hasta nuestros dias, y que tuvo su primera manifestacién poco
después al suscribirse el contrato con la Texas Petroleum Company, de donde
resultaron los descubrimientos gasiferos de Chuchupa y Ballenas en la
Guajira™®.

Es por lo anterior que desde 1955, ECOPETROL habia firmado con la Cities
Service Petroleum Corp. como operador; un contrato de Operacion Conjunta, en el
Area de Las Monas, aledafia a la Concesion de Mares, con el reparto de la
produccion 50-50 % después de regalias. ECOPETROL participaria en la
operacion una vez el descubrimiento fuera declarado comercial, y contribuiria con
el 50% de las inversiones de desarrollo.

A partir de 1970, todos los Contratos firmados por ECOPETROL, sobre las areas
asignadas a la empresa por el Ministerio de Minas y Petréleos, eran Contratos de
Asociacion, amparados por la Ley 20.

Los términos de estos contratos tienen una vigencia de 27 afios prorrogables (5
afos en el periodo de exploracion, y 22 afios en la etapa de produccion), el valor
de las regalias se aument6 del 11.5% a un 20%, distribucién de la produccién
(20% regalias, 40% asociado, y 40% ECOPETROL), y el manejo del contrato en
una administracién conjunta entre el Asociado y ECOPETROL. Ademas, éstos
sefalan lo siguiente:

“La novedad fundamental que implica el contrato de asociacion frente al de
concesién es la ninguna injerencia por parte de los organismos estatales en la
programacion y ejecuciéon de las operaciones industriales que adelanta el
titular de la concesién, especialmente en la etapa de explotacion; en el
contrato de asociacion, por el contrario, el asociado particular y Ecopetrol
preparan los planes concretos de operacién, los presupuestos respectivos y
todas las actividades necesarias para el aprovechamiento de los recursos
petroliferos, siempre que se esté en la fase de explotacién, ya que en la de
exploracion la tarea es llevada a cabo por cuenta y riesgo de la asociada,
participando Ecopetrol Unicamente cuando se haya descubierto un campo
comercialmente explotable”’”.

6 MAYORGA GARCIA, Op. Cit.
7 Ibid, p. 7.
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Estas condiciones llevaron inicialmente a resultados positivos, con una actividad
exploratoria que llevé a perforar 73 pozos A3 en el afio 1988 y al descubrimiento
de campos gigantes como Cafio Limon en 1983 y el de Cusiana - Cupiagua con
menos de 10 afos de diferencia y de los bienvenidos campos de gas en la
plataforma del mar Caribe.

Sin embargo, algunas modificaciones posteriores, como regalias escalonadas
relacionadas con los niveles de produccion, el factor “R”, y la alta declinacion
natural de estos yacimientos y la ausencia de nuevos descubrimientos,
desestimularon la inversion y llevaron la exploracion a los niveles méas bajos en la
historia petrolera del pais, con solo 8 pozos en 1993, lo que representaba el fin, en
un futuro muy cercano, de la autosuficiencia.

Ante estas circunstancias, en el afio 2003 se realiz6 un cambio trascendental en la
estructura petrolifera de Colombia con la creacion de la Agencia Nacional de
Hidrocarburos - ANH — (Decreto 1760 de 2003). Con este decreto se transformé a
ECOPETROL en una empresa comercial del Estado con dedicacion exclusiva a
las actividades integradas de la industria petrolera (exploracion, perforacion,
produccion, transporte, refinacion y comercializacion), lo que le permitiria competir
en igualdad de condiciones con otras compafiias del sector.

Esta decision la haria mas competitiva, al separar su doble rol de entidad
reguladora y empresa petrolera.; dejando a la nueva entidad que se creaba la
labor de administrador y regulador de los recursos de hidrocarburos de la Nacién.
Comenzaba asi para Colombia, la reactivacion de la Industria, convirtiéndose
nuevamente en un pais prospectivo y atractivo para los inversionistas nacionales y
extranjeros.

Otro cambio fundamental fue la adopcion de un nuevo contrato, de condiciones
menos rigidas, que permitian a los proponentes participar en rondas abiertas a
compafiias grandes, asi como para empresas pequefias y medianas, con regalias,
impuestos y derechos, que reemplazaban las del Contrato de Asociacién.

Las condiciones econdmicas de las nuevas formas de contratos, regresaban a
Colombia a su posicion como uno de paises mas atractivos del mundo, tanto para
los inversionistas, como para el pais.

Las areas se adjudican en forma mas eficiente y transparente, con participacion
libre, y en rondas en que los interesados pueden ofrecer las condiciones que les
sean mas convenientes. Adicionalmente, la administracion y seguimiento de los
contratos siguen los estandares internacionales.

Se cred también un nuevo contrato de evaluacion técnica (TEA), en donde se
pueden ofrecer y asignar areas de gran tamafio para realizar trabajos de
evaluacion superficial, para detectar la presencia de hidrocarburos por un periodo
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hasta de 18 meses, manteniendo una primera opcién para obtener el contrato del
area correspondiente.

Los resultados no se hicieron esperar, el nimero de contratos firmados ha
aumentado considerablemente, y la actividad sismica exploratoria y perforacion de
pozos han sobrepasado las expectativas.

También la ANH ha implementado campafias de adquisicion geoldgica y geofisica
con recursos propios, para ponerlos a disposicion de los inversionistas, tanto para
campos maduros como areas de fronteras.”®

Para el afio 2012 entra en vigencia el nuevo Sistema General de Regalias (SGR)
gue permite una distribucion mas equitativa de los recursos, constituyéndose en
un factor determinante de progreso, en la medida que fortalece la institucionalidad
y beneficia a las comunidades a través de la inversion social.

Una década después de la creacion de la ANH y la constitucién de Ecopetrol como
Sociedad publica de acciones, “los avances en materia ambiental, social y
econdmica son evidentes. Colombia produce mas de un millén de barriles diarios
de petréleo, las reservas continlan aumentandose y la posibilidad del
desabastecimiento esta mas lejana de lo que fue en 2003. De frente se encuentra
el futuro que puede representar para Colombia un salto a la mejora y dignificacion
de sus condiciones econdmicas, sociales y ambientales”’®.

Sin embargo,

“En los udltimos tiempos, pareciera que el modelo del contrato de asociacion
hubiera entrado en crisis, y algunas voces muy autorizadas han planteado la
necesidad de volver al esquema de concesion, sobre todo por el escaso éxito
qgue Ecopetrol ha tenido en su gestion directa y por las inmensas cargas
laborales de la empresa, las cuales incluso amenazan la estabilidad futura de
la economia colombiana. El debate esta abierto, y para encontrar la solucién
mas adecuada habra que mirar, como siempre, hacia el pasado, en el cual sin
duda habran de encontrarse las formulas para un mejor desarrollo del recurso
en el futuro préximo. Los debates del proyecto que se convirtio en la ley 37 de
1931 presentan elementos aun hoy utilizables para encontrar las respuestas
que el pais requiere®®”.

En conclusion:
“La industria petrolera, sin embargo, sufrié a lo largo del siglo XX una serie de

dificultades, las unas propias del arduo trabajo para encontrar petréleo y otras
muchas de caracter juridico, politico, econdmico e incluso de orden publico: no

78 Asociacion latinoamericana de la industria del petréleo, Op. Cit.
79 Agencia Nacional De Hidrocarburos, Op. Cit.
80 MAYORGA GARCIA, Op. Cit.
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puede olvidarse que desde 1985 a la fecha la industria de hidrocarburos en su
fase de transporte ha sufrido numerosos ataques, los que sin embargo no han
desanimado a los buscadores de ese precioso elemento, cuyos mas remotos
registros histdricos nos llevan al siglo XVI, momento durante el cual la hueste
comandada por Gonzalo Jiménez de Quesada llegd al lugar conocido con el
nombre de La Tora, sobre el rio Magdalena, donde habitaba la comunidad de
los Yariguies. En este sitio, en donde se encuentran hoy Barrancabermeja y
las instalaciones industriales mas importantes de Ecopetrol, la expedicion
espafiola encontré un liquido negruzco que brotaba de la tierra y que los
indigenas usaban a manera de ungiento corporal, con propdsitos
medicinales. Del petréleo hubo también vestigios en otros sitios de nuestro
territorio, como en la Guajira, en Orito, la regién del Catatumbo y las cercanias
de Lorica, regiones éstas, muy especialmente la Ultima, que se vinculan a los
origenes de la industria petrolera gracias a la extraordinaria vision de
personajes como Manuel Armella, Diego Martinez, Juan de Dios Pasos,
Carlos Vellojin y Prisciliano Cabrales, quienes realizaron los primeros trabajos
de la industria petrolera en Colombia en territorios que habian pertenecido a
comunidades indigenas, de los actuales departamentos de Cérdoba, Bolivar y
Atlantico (ver "Especial Petrdleo y Cusiana”, Credencial Historia N° 49, enero
1994)"81,

3.1.3 Consideraciones econémicas del sector petrolero en Colombia.
“Es innegable que el petréleo constituye hoy en dia el motor de la economia
colombiana, por ser el principal generador de renta externa por encima
incluso del café, nuestro producto tradicional de exportacion, y por ser la
fuente principal de rentas para las regiones, bien a titulo de regalias por su
explotacion o por contribuciones fiscales en las distintas fases de su
proceso™?. Para Colombia el petréleo durante los Ultimos quince afios la
estabilidad econdmica ha dependido de las exportaciones petroleras.

Respecto a la situacion econdmica del pais a inicios de siglo:

“Durante la primera década de este siglo los precios de los commodities
registraron un significativo avance gracias a la demanda por energia y metales
provenientes del rapido crecimiento de las economias de China e India y al
crecimiento estable, aunque moderado, de Europa y Estados Unidos entre
2005 y 2008 afio en que inicio la crisis financiera internacional. Ese ciclo de
precios altos de las materias primas elevd la renta de los paises productores y
les llevé inversién extranjera que llegd principalmente a los sectores
relacionados™?®

Esa bonaza de los precios tuvo al menos dos efectos en las economias
productoras:

81 |bid, p. 9.

82 1bid, p. 9.

83 DIAZ, Camilo. Colombia y la cuestion del petrdleo. [Consultado el 8/16/20172017]. Disponible en:
http://www.dinero.com/opinion/columnistas/articulo/dependencia-del-petroleo-en-colombia-camilo-diaz/244975
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“Primero, la apreciacion de las monedas frente al délar americano, y segundo,
la ampliacion del déficit en cuenta corriente. La apreciacion de las monedas se
produjo por el mejoramiento de los términos de intercambio, y el flujo de
capitales de inversion. El déficit de cuenta corriente se creé por el aumento de
las importaciones, una parte de bienes de capital y la otra de manufacturas; y
por el gasto de los Gobiernos que ampliaron sus presupuestos publicos al
mismo tiempo que crecian sus ingresos”®.

Sin embargo, como usualmente pasa con los periodos de bonanza, se
terminan, lo cual genera significativas repercusiones para la estabilidad
econdmica de un pais.

“Cuando el ciclo de precios altos de los commodities empez6 a agotarse en
2012 con la contraccion de los precios de los metales, — hierro, cobre, plata, y
oro — y luego con la desinflada de los precios del crudo en el segundo
semestre de 2014, los estados que no ahorraron o lo hicieron muy poco, entre
ellos Colombia, terminaron en dos posiciones. La primera, con una mayor
dependencia a las exportaciones de bienes basicos, puesto que en la mayoria
de los casos la inversion se desplaz6 a la produccibn de commodities,
mientras la industria local se debilit6 como consecuencia de la apreciacion de
las monedas y menor competitividad de las exportaciones industriales. La
segunda, con déficit en cuenta corriente ahora que las exportaciones valian
menos que las importaciones y con déficit fiscal porque los menores ingresos
provenientes de las ventas de materias primas no alcanzaban para cubrir los
abultados gastos consignados en los presupuestos basados en precios altos
de las materias primas”®.

Lo anterior ha sido justamente la realidad de Colombia desde que los precios del
crudo iniciaron su descenso.

“por eso para Colombia la cuestion del petréleo es mucho mas que garantizar
el suministro de una parte de su cesta energética. Para el pais el petrdleo
representa el 52% de las exportaciones y, en ese sentido, responde por la
mitad de la balanza comercial, convirtiéndolo en la principal fuente de divisas
para la economia. La industria del petr6leo es ademas una de las mayores
contribuyentes del impuesto a la renta y Ecopetrol le transfirié a la nacibn mas
de $40 billones en dividendos entre el 2010 y el 2015, de igual manera
durante el periodo de bonanza el Estado recibi6 en promedio $23 billones
anuales de ingresos combinados entre, dividendos, regalias e impuestos
provenientes del sector”®.

84 Ibid
8 |bid
8 |bid.
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3.2 COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES DEL
PETROLEO

El sector petrolero en Colombia ha generado impactos positivos en la economia
colombiana debido a: i) las empresas encargadas de producir este recurso han
logrado mantener una produccion estable, ii) durante el periodo de tiempo
estudiado se presentaron altas cotizaciones internacionales, lo que gener6
ganancias para la economia colombiana, sin embargo, desde mediados del afio
2014 se observo una caida en los precios internacionales del petroleo, lo cual
genero una disminucion en los ingresos del GNC que llevaron al pais a un déficit
presupuestario.

Teniendo en cuenta los ingresos generados por el comportamiento de los precios
internacionales del petréleo en el afio 2011, se realizaron proyecciones previendo
un sostenimiento del precio, sin embargo, Debido a la baja de los precios del
petréleo sucedida en el afio 2014 dichas proyecciones resultaron ser erroneas,
afectando no solo al sector petrolero sino también a los ingresos del GNC.

Desde inicios del afio 2010 se empez0 a tener en cuenta las proyecciones de la
cotizacion del precio del producto en las cuales fueron cumplidas
satisfactoriamente en el afio 2011 como se puede observar en el siguiente gréfico:

Gréfica 4. Precio del petréleo WTI-BRENT-USD de enero de 2011 a diciembre de
2011
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Fuente: Secretaria de economia de México®” http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

87 secretaria de economia, servicio geoldgico mexicano. Histéricos precios diarios petréleo WTI y Brent.
[Consultado el 9/27/20162016]. Disponible en: http://portalweb.sgm.gob.mx/economia/es/energeticos/precios-
historicos.html
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El grafico anterior se muestra dos tendencias que cotizan internacional del precio
del petréleo ya que este producto fija su precio con WTI (West Texas Intermédiate)
y el BRENT, se observa que no hay grandes variaciones de una y la otra pero se
puede ver que el precio BRENT tiene una tendencia mayor que la WTI, la senda
del precio del petrolero por barril esta alrededor de 80 y 125 délares por barril, en
donde el precio maximo del WTI fue de 110.039 USD por barril que fue en el mes
de abril y el precio del precio BRENT fue de 123.073 USD por barril y se dio
también en el mismo mes, en relacién el precio mas bajo para este afio en el WTI
fue en el mes de septiembre ya que fue de 85.515 USD por barril y el BRENT fue
de 94 USD por barril para el mes de enero.

Se tiene en cuenta estos dos precios ya que por lo general son en las cifras que
se cotiza el precio del petréleo a nivel internacional, la diferencia es que el WTI se
cotiza en Estados Unidos y el BRENT se cotiza en Europa. Por esta razon se hace
la respectiva comparacion de estas dos cotizaciones.

En conclusion, se observa la senda de pronosticé que se llevaba a cabo en el afio
2010 que fue la que se esperada para el afo siguiente, fue fundamental para
garantizar a la economia colombiana una estabilidad para este afio. No obstante,
los precios que se dieron en el afio 2011 fueron el punto de partida para tomar
decisiones para el afio siguiente.

Al tener de referencia el afio 2011 se realizaron diferentes estudios que estimaron
los diferentes precios en la cotizacidén del petréleo tanto en WTI como en BRENT.
Se observé una tendencia de altas y bajas en los precios, pero con ningin cambio
drastico como lo podemos observar en la siguiente gréfica, la senda de precios
tanto para el WTI como para el BRENT esta situada entre 125 y 80 USD por barril.
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Grafica 5. Precio del petroleo WTI-BRENT-USD de enero de 2012 a diciembre de
2012
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Fuente: Secretaria de economia de México® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

Como se puede observar en la gréfica, los precios tienen una tendencia oscilatoria
debido a que en algunos meses su comportamiento es creciente y en algunos es
decrecientes, sin embargo no son oscilaciones significativas, el Unico punto
minimo que se vio en este afo fue en el mes de junio tanto para WTI como para el
BRENT ya que fue de 82.388 USD por barril y de 95.926 USD por barril, y el
precio maximo para el precio BRENT se dio en el mes de marzo con un precio de
124.545 USD por barril y para el WTI fue de 106.226 UDS por barril para el mismo
mes, los demas meses tuvieron algunas alzas y bajas que nos son tan
representativa ya que las variaciones son minimas lo cual esto hace que tengan
tendencia mes a mes variable.

Para Colombia y los empresarios esto representaba grandes crecimientos no solo
a nivel econdmico sino a niveles de sostenimiento, al observar los grandes
rendimientos que se generaban en estos afios se veia un aumento tanto en la
economia como también en la calidad de vida de las personas, prologandose asi
para el afio posterior.

Para el afio 2013 la economia Colombia tuvo grandes rendimientos econémicos
por parte del sector petrolero garantizo una gran estabilidad econémica ya que
generaba grandes ganancias por los altos precios internacionales del petréleo por
barril, en donde se ampliaron nuevas oportunidades de empleo ya que se
ampliaron los yacimientos petroleros aumentando la mano de obra por parte de
este sector. Para el afio 2013 se observa un alza en algunos meses como se

88 |bid.
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muestra en la siguiente grafica, de igual manera al hacer la comparacion de entre
el precio BRENT y el WTI se observa que en este afio se ve una caida en el precio
BRENT ya que se aproxima a tener el precio del WTI lo cual no es lo mas comun.

Grafica 6: Precio del petroleo WTI-BRENT-USD de enero de 2013 a diciembre de
2013
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Fuente: Secretaria de economia de México®® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

Como ya mencionabamos anteriormente el precio BRENT tiende a tener una
aproximacion en al precio WTI ya que siempre tiene una diferencia de 8 a 10 USD
por barril, de igual manera no genera ninguna controversia entre estas dos
cotizaciones ya que ambas traen el mismo beneficio. Para el afio 2013 se observa
una continuidad de la senda que se habia proyectado anteriormente, pero tiene
una pequefa diferencia en esta ya que ya no se estaba tomando de 125 a 80 si no
que abria una reduccion de 80 a 120 USD por barril, estaria reduciendo entre 5 a
6 ddlares por barril, donde en mayores cantidades se ve una afectacion grande en
la produccion de este, aunque no fue el caso para Colombia ya que aun asi se
veia grandes rendimientos por el precio internacional de este.

El precio maximo del WTI fue de 106.539 USD por barril para el mes de agosto y
para el del precio BRENT fue de 115.959 USD por barril, por lo cual es estos
meses los excedentes generados por las alzas del precio del petréleo iban a ser
mayores, para los meses de abril el precio WTI fue de 92.068 USD por barril el
cual fue el menor de ese afo y para el precio BRENT fue de 103.306USD por
barril para el mes mayo llegando a un precio muy bajo en relacion con afos

89 |bid.
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anteriores y al de precio del WTI, de igual manera no se vio un baja en la
economia, en los demas meses se observd un comportamiento de altas y bajas en
diferentes meses pero no tan representativos que influyeran en el desincentivo de
este sector.

Al observar lo grandes rendimiento de este sector muchas economias no solo la
colombiana tenia grandes exceptivas gracias a los aportes de este sector en los
10 afios, en Colombia era una nueva generacion de un sostenimiento
macroecondémico y un gran apoyo por parte del gobierno para este sector, se
esperaba un mayor comportamiento para el afilo 2014 donde las proyecciones que
se generaban eran que iban a ser mayores a la de afios anteriores lo cual no
tuvieron grandes éxitos en este afio.

Uno de los afios en los que se tendria mejores especulaciones era el 2014 pero no
fue lo se esperaba que la senda se mantuviera a la del afio anterior que era de 80
a 120 dolares por barril, se estuvo cumplido los seis primeros meses como lo
muestra la grafica, se observaba que en los primeros meses tuvieron un
comportamiento creciente con un maximo de 105.16 USD por barril en el precio
del WTI para el mes de junio y para el precio BRENT tuvo un maximo de 111.967
USD por batrril, al finalizar el mes de junio las exceptiva era que iba aumentar el
precio tanto en BRENT como en WTI pero fue lo contrario, para el mes de julio
hubo una disminucién de 2.77 USD por lo que se dice que era una disminucion
muy normal en relacion al mes anterior, pero hubo muchas controversias por tal
disminucién lo cual a nivel internacional hubo grandes problemas, para el mes de
agosto se observé una caida aun mayor de 6.32 dolares en WTI y de 4.68 ddlares
en precio BRENT. Para las economias y los empresarios eran demasiadas las
perdidas aunque esperaban a un alza ya que este se encontraba aun en la senda
gue habian pronosticado anteriormente, para el siguiente meses fue una
disminucién de 2.91 délares para ambas cotizacidbn en donde se emplearon
diferentes acuerdos para que este sector volviera a tener incentivos, no fueron del
todo efectivos ya al pasar los meses se iban generando mayores disminuciones
pasando la senda del prondéstico y llegar con una caida del precio del petréleo
para el mes de diciembre de 16.41 USD por barril para el WTI en relacion al mes
de noviembre y de 16.30 USD por barril para el precio BRENT.
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Grafica 7. Precio del petroleo WTI-BRENT-USD de enero de 2014 a diciembre de
2014
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Fuente: Secretaria de economia de México® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero.  Consultado 10 de
agosto de 2017.

La disminucién del precio del petroleo para este afio fue la mas baja que se habia
observado en los ultimos 10 afios, ya que en diciembre llego a ser de 59.29 USD
por barril en WTIl y 63.332 USD por barril para el BRENT, unos precios tan bajos
que ni el afio 2005 y 2007 respectivamente se habian observado.

Aunque a pesar del comportamiento de los precios internacionales muchas de las
economias tenian la esperanza de que los comportamientos de los precios iban a
mejorar para el afio siguiente y se relacionaron nuevas estimaciones y
proyecciones para asi tener una referencia de la toma de decisiones. Al observar
esta coyuntura internacional Colombia adopto diferentes politicas econémicas
para que no hubiera un estancamiento en la economia.

A la economia colombiana no solo se vio la caida de los precios internacionales
del petréleo afectando solo a este sector, sino que con ella también se vio un
aumento en los precios del délar donde no solo afecto a la economia, sino que
también a los comerciantes exportadores e importadores de la region, se
realizaron diferentes politicas fiscales y monetarias para el control de este
problema que ya no tenia solucion para el afio 2014 sino para el siguiente.
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Para el afilo 2015 se implementaron nuevas sendas tomando referencia afos
anteriores al realizar esto se esperaba que la senda se situara alrededor de 60 a
80 dolares por barril dando asi un optimismo para las economias y al sector
petrolero, no tuvo grandes resultados, como se muestra en la siguiente grafica al
iniciar el afio ya se observaba una disminucion de 12 USD por barril en relacion al
mes de diciembre del afio anterior, para el mes de enero hubo un precio de 47.37
USD por barril en WTIy 49.82 USD por barril en BRENT.

Grafica 8. Precio del petroleo WTI-BRENT-USD de enero de 2015 a diciembre de
2015
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Fuente: Secretaria de economia de México®® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

Al observar el precio del petréleo tuvo una tendencia en su mayoria decreciente,
donde su precio maximo se observo en el mes de junio que fue de $59.829 USD
por barril en WTI y para el precio BRENT se situ6é en el mes de mayo con un valor
de $65.613 USD por barril, llegando a un precio minimo de $37.327 y $38.904
USD por barril para WTI y BRENT.

El sector petrolero ya no iba a tener los mismo rendimiento de afios anteriores,
hubo grandes intervenciones por partes de la Organizacion de Paises de Petréleo
(OPEP) con iniciativas para que el sector petrolero tuviera nuevos
comportamientos para el afio 2016 e iniciara con alzas, se generd nuevas
especulaciones positivas para que el inicio de ese afio fuera beneficioso para las
economia mundiales, por la intervencién de organismos internacionales sobre la
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crisis petrolera, ya que en el afio 2015 se observo problemas macroecondmicos y
fiscales.

Gréfica 9. Precio del petréleo WTI-BRENT-USD de enero de 2016 a diciembre de
2016
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Fuente: Secretaria de economia de México®? http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de
agosto de 2017.

A pesar de que se habian realizado nuevos acuerdos comerciales, como la que se
observé en Viena, Austria, el 2 de junio del 2016 donde se llegd a un acuerdo con
Venezuela para buscar un equilibrio tanto de la demanda como la oferta del crudo,
para ello Venezuela tuvo que congelar la produccion de crudo para volver a activar
este sector a nivel mundial y asi tener un aumento de los precios de este
comodity. Al inicio del afio se observo con un precio de 31.776 USD por barril WTI
y BRENT fue de 31.921 USD por barril una disminucion de 5 dolares en relacion a
diciembre del 2015, se generaron muchas controversias por los malos resultados y
los malos acuerdos que se habian generado para que se solucionara esta crisis,
ya que los precios habian disminuido de tal manera que no se habian visto
anteriormente como lo fue el mes de febrero que fue el menor precio que se habia
visto en la historia en la ultima década en Colombia que alcanzo a tener un precio
de 30.617 USD por barril WTI, en donde se generd una incertidumbre en el sector
petrolero en Colombia ya que al observar esta cifra se esperaba que el precio del
petréleo siguiera disminuyendo.
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Al observar estas caidas desde el afio 2014 se empez6 a observar un
desincentivo por parte de empresas petroleares en Colombia. se observé una
salida altamente progresiva de multinacionales petroleras que invertian en
yacimientos y eran las que generaban grandes opciones de trabajo en el pais, al
ver esto se observd un freno en la economia colombiana porque ya eran muy
pocas las empresas que explotaban petroleo en Colombia y tuvieron que hacer un
corte de personal donde la tasa de desempleo aumento en Colombia pero no solo
eso la inflacion y la devaluacién de la moneda colombiana en relacién al dolar eran
otros problemas coyunturales que se observaron en la economia colombiana que
otros sectores no podian impactar de la misma manera que lo hacia el sector
petrolero.

Para el mes de marzo del 2016 se observé un alza en el precio del petréleo de
7.344 USD WTI y de 6.26 USD de BRENT lo que de ahi en adelante se convirtié
en una disminucion progresiva.

Grafica 10. Precio del petroleo WTI-BRENT-USD Vs Proyecciones antes de la
crisis petrolera. Enero de 2011 a diciembre de 2016
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Fuente: Secretaria de economia de México®® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

Para culminar en el grafica anterior podemos observar la senda de proyecciones,
realizadas por el CONFIS, que se habia generado antes de la caida de los precios
internacionales del petrolero donde generalmente la proyectaron afio por afno
dependiendo de los rendimientos y de los sucesos histéricos en donde generaron
grandes especulaciones en el sector petrolero.
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Grafica 11. Precio del petroleo WTI-BRENT-USD Vs Proyecciones después de la
crisis petrolera. Enero de 2011 a diciembre de 2016
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Fuente: Secretaria de economia de México® http://www.2006-2012.economia.gob.mx/comunidad-
negocios/normalizacion/nacional/informacion-importante-para-el-empresario-gasolinero. Consultado 10 de agosto de 2017.

En esta grafica se observa como cambiaron las proyecciones después de la crisis
petrolera, en donde se da una disminucibn de un 50% en relacion a las
proyecciones anteriormente fijadas, este cambio lo realizé el GNC para prever una
nueva caida de los precios internacionales del petréleo, y asi asegurar el
cumplimiento de los objetivos de la regla fiscal.

94 Ibid.
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4. COMPORTAMIENTO DEL BALANCE ESTRUCTURAL Y LOS FONDOS DE
ESTABILIZACION

Este capitulo describe la afectacion del ingreso estructural del Gobierno Nacional
Central y el papel de los fondos estabilizadores frente a la caida de los precios
internacionales del petréleo, para lo cual se divide en tres partes: la primera se
refiere al balance estructural del Gobierno Nacional Central, la metodologia
estandar del Fondo Monetario Internacional —FMI- y el balance fiscal la segunda
parte describe, de manera general, los fondos estabilizadores, el Fondo de
Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC), el Fondo de Ahorro y
Estabilizacion del Sistema General de Regalias (FAE-SGR), el Fondo de
Estabilizacion Petrolera (FAE) y el Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Macroecondmica y Fiscal (establecido mediante el Articulo 15 de la Ley 1473 de
2011); en la tercera parte se trata de manera comparativa el balance estructural
del Gobierno Nacional Central y los ingresos y egresos de los fondos de
estabilizacion.

4.1 BALANCE ESTRUCTURAL DEL GOBIERNO NACIONAL CENTRAL (GNC)
Para la determinaciéon de la metodologia del balance estructural del GNC se
adoptd la metodologia estandar establecida por el Fondo Monetario Internacional
(FMI).

Esta metodologia se aplica con las cuentas del balance estructural primario y total,
también incluye los balances ciclicos, para determinar el espacio de tiempo. Para
una buena especificacion del modelo se aplican diferentes procedimientos
economeétricos para asi utilizar los parametros mas relevantes de la estimacion.

En Colombia desde la década de los ochenta y noventa la medicién de este
balance se estaba aplicando de manera incorrecta, por tal razén la autoridades
fiscales colombianas introdujeron la versién que habia sido establecida por el FMI
(3 de Diciembre de 1999, Acuerdo Extendido de Colombia con el FMI), Después
de la adopcién de ésta el caso colombiano se observé un analisis contrario a lo
que habia sucedido anteriormente, ya que en esta época a la hora de aplicar esta
medicién el balance estructural estuvo por debajo de lo observado, en una
dimension entre 0.1% y el 0.5% del PIB. Al observar esta gran diferencia se lleg6 a
la conclusion que el balance fiscal del gobierno central se explica mayor parte por
el balance estructural, y esto se da porque, “no basta con que el pais crezca a
tasas iguales al potencial sino que se necesita mucho mas esfuerzo (en ingresos y
gastos) para ajustar las finanzas del gobierno”®.

9% Banco de la Republica de Colombia. Balance Fiscal Estructural y Ciclico del Gobierno Nacional Central de
Colombia, 1980-2002 | Banco de la Republica (banco central de Colombia) [Consultado el 11/3/20172017].
Disponible en: http://www.banrep.gov.co/es/borrador-246
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4.1.1 Generalidades del balance estructural del gobierno nacional central. La
politica fiscal es un tema que tiene diferentes puntos de vista para la toma
decisiones y el manejo de una economia, es importante tener en cuenta el balance
estructural ya que este sirve para realizar algun ajuste por los diferentes cambios
ciclicos del PIB ya que esta es una de las mayores preocupaciones que tienen las
autoridades encargadas en esta area. Se debe de tener una concentracion frente
a esta coyuntura econémica, ya que por alguna decisibn mal tomada se va a ver
reflejada en la economia colombiana, como por ejemplo “por un ritmo de gasto
excesivo que se manifiesta en una deuda creciente, todos los instrumentos
disponibles por parte de la autoridad deben enfilarse hacia alli para su correccion.
Por lo tanto, se hace imperativo que la autoridad fiscal, concretamente el CONFIS
o la Direccion General del Presupuesto Nacional, conozcan la naturaleza del
déficit al que se enfrentan mediante la produccion de un indicador del balance
fiscal estructural del sector publico, o por lo menos del gobierno™®.

Uno de los mayores sistemas de ajuste coyuntural econdmico son los
estabilizadores automaticos, en donde Colombia ha implementado diferentes
instrumentos para que asi actien como correccion en momentos donde el ciclo
econdémico se contraiga como también cuando se expanda, estos estabilizadores
juegan el papel de ahorradores ya que en estos ingresan los excedentes de los
diferentes sectores. Mas adelantes se mencionardn mas claro los diferentes
fondos que estan establecidos en Colombia y que juegan un papel fundamental en
la economia.

La metodologia y los diferentes indicadores de construccion para el balance
estructural del Gobierno Nacional Central (GNC) se tiene en cuenta la metodologia
estandar implementada por el FMI, para hacer mas énfasis el desarrollo de esta se
establecio por indicadores que estan integrados en el balance estructural como lo
son: el indicador de balance estructural total y el balance estructural primario en
donde se tiene en cuenta los balances y las desviaciones ciclicos.

Hay que tener en cuenta que en este apartado vamos a observar si el balance
fiscal desde el 2011 hasta el 2016 se ve afectado por factores exdgenos como los
son: la volatilidad de los precios del dolar, la volatilidad de los precios de los
diferentes sectores minero-energético y/o algunas crisis internacional econdémica,
en donde se genera el crecimiento del PIB o también se debe a las diferentes
tomas de decisiones politicas que se han implementado en los Ultimos afios para
asi controlar el ciclo econémico como por ejemplo: reformas tributarias y/o el
aumento de los impuestos. Lo cual la metodologia estandarizada por el FMI es
una guia fundamental para las diferentes tomas de decisiones de politicas fiscales
tanto en el mediano y corto plazo siendo esto un suceso ex ante.
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4.2 GENERALIDADES DE LOS FONDOS ESTABILIZADORES

En este apartado de describirdn de manera general el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC), el Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera (FAE), Fondo de Ahorro y Estabilizacion del Sistema General de
Regalias (FAE-SGR) y el Fondo de Ahorro y Estabilizacion Macroeconémica; en
cuanto a la definicién de fondo de estabilizacién, al establecimiento del mismo, las
funciones en que incurre cada fondo y el comportamiento de sus ingresos y
egresos para el periodo estudiado.

Los fondos de estabilizacion son: “Mecanismos compensatorios que permiten
ahorrar los Ingresos transitorios y abundantes durante los periodos de auge (o de
elevados Precios de las materias primas) y luego utilizarlos para financiar
los Gastos en tiempos de crisis” 97,

A groso modo, lo anterior se refiere a que: “Se trata normalmente de fondos de
reserva asociados al Precio del (de los) principal(es) Producto(s) de exportacion
que facilitan la ortodoxia en la Politica Fiscaly hace mas transparente la
implementacién de las politicas publicas contra-ciclicas™®.

4.2.1 Fondo de estabilizacién de precioa de los combustibles, FEPC. El Fondo
de Estabilizacion de Precios de los Combustibles se establece mediante el articulo
69 de la Ley 1151 de 2007: “Créase el Fondo de Estabilizacion de Precios de los
Combustibles (FEPC), sin personeria juridica, adscrito y administrado por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, el cual tendrd como funcién atenuar en
el mercado interno, el impacto de las fluctuaciones de los precios de los
combustibles en los mercados internacionales”®.

Ademas, “La operatividad y funcionamiento de dicho Fondo se adelantara de
conformidad con la reglamentacion que para el efecto expida el Gobierno
Nacional, y en todo caso se sujetara a las normas y procedimientos establecidos
en la Constitucién Politica y el Estatuto Organico de Presupuesto”'®°

Teniendo en cuenta lo anterior, mediante el Decreto 1880 del 29 de septiembre de
2014 se reglamenta el funcionamiento y operatividad del Fondo de Estabilizacion
de Precios de los Combustibles (FEPC).

97 ECO-FINANZAS. FONDOS DE ESTABILIZACION [Consultado el 10/12/20172017]. Disponible en:
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/F/FONDOS DE_ESTABILIZACION.htm

98 |pid.

99 Congreso de la Republica. Ley 1151 2007. [Consultado el 10/12/20172017]. Disponible en:
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 1151 2007 pr001.html
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Decreto en el que se estipula la estructura del FEPC mediante el Articulo 2: “El
FEPC, creado por el articulo 69 de la Ley 1151 de 2007, funcionara como un
fondo cuenta sin personeria juridica, adscrito y administrado .por el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico, el cual tendra como funcion atenuar en el mercado
interno, €l impacto de las fluctuaciones de los precios de los combustibles en los
mercados internacionales”!.

Respecto al origen de los recursos necesarios para el funcionamiento del FEPC, el
Articulo 3 establece: “Los recursos necesarios para el funcionamiento del FEPC
provendran de las siguientes fuentes:

a) Los rendimientos de los recursos que conformen el Fondo;

b) Los recursos de crédito que de manera extraordinaria reciba del Tesoro;

c) Los recursos del Presupuesto General de la Nacion que se destinen para el
efectol%?”.

4.2.1.1 Generalidades respecto a la operatividad y funcionamiento del FEPC.
El Articulo 8 del decreto 1880 del 29 de septiembre de 2014 establece la
conformacién de un comité directivo: “El FEPC tendra un Comité Directivo
conformado de la siguiente forma: a) El Ministro de Hacienda y Crédito Publico o
su delegado, quien lo presidira; b) El Ministro de Minas y Energia o su delegado;
c) El Viceministro Técnico del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico o su
delegado; d) El Director de Hidrocarburos del Ministerio de Minas y Energia o su
delegado; e) El Director General de Crédito Publico y Tesoro Nacional del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico o su delegado”®3,

El Articulo 9 del decreto 1880 del 29 de septiembre de 2014 establece las
funciones del comité directivo: “ElI Comité Directivo del FEPC tendra las siguientes
funciones: a) Revisar los informes semestrales presentados por la Direccién
General de Crédito Publico y Tesoro Nacional y pronunciarse sobre el estado del
Fondo. b) Hacer seguimiento al desempefio del FEPC y a las politicas
establecidas. c) Autorizar la celebraciéon o la renovacion de los plazos de los
créditos extraordinarios. d) Darse su propio reglamento. e€) Trazar la politica de
inversion del Fondo. f) Las demas funciones inherentes a la naturaleza y a los
fines del Fondo™%4,

101 E| PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA. DECRETO 1880 DEL 29 DE SEPTIEMBRE DE
2014. [Consultado el 10/12/20172017]. Disponible en:
http://wsp.presidencia.gov.co/Normativa/Decretos/2014/Documents/SEPTIEMBRE/29/DECRET0%201880%2
ODEL%2029%20DE%20SEPTIEMBRE%20DE%202014.pdf

102 |pjid.
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4.2.1.2 Movimientos de ingresos y egresos del FEPC. A continuacién se
muestran los ingresos y egresos del FEPC para el periodo de tiempo estudiado.

Tabla 3. Ingresos y egresos del FEPC (en miles de millones de pesos) 2009 -
2016

FEPC pesos 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Saldo inicial 0.0 455.7 3.6 0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos 455.7 379.5 0.1 0 0] 1,319. 2.9 ]853.2
Pagos/transferencias 0 831.6 3.8 0 0| 1,319. 2.9 | 853.2
Saldo final 455.7 3.6 0.0 0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,

http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicaf
iscal/marcofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=R19zjf V 1d4nHukOm-
WdAKKSJASEVZ4XcsWWghWVQ9ume6ehDjh-du!-

6948867377 afrLoop=2347841174334413& afrWindowMode=0& afrWindowld=null#!%40%40%3
F_afrwindowld%3Dnull%26 afrLoop%3D2347841174334413%26 afrWindowMode%3D0%26 adf
.ctrl-state%3D14z054l011 4. Consultado 1 de octubre de 2017.

Respecto a la informacion presentada en la tabla anterior, se puede decir qué para
el periodo estudiado el FEPC no logra mantener un flujo constante de ingresos, lo
cual se puede evidenciar en la tabla anterior, ya que, aunque el FEPC presenta
ingresos en 4 de los 6 afios estudiados, se ven, asi mismo pagos o transferencias
por cantidades similares en los mismos afios, por lo que no se podria asegurar la
efectividad de la misién que tienen el FEPC.

4.2.2 Fondo de ahorro y estabilizacion petrolera, FAE. El Fondo de Ahorro y
Estabilizaciéon petrolera se establece mediante la Ley 209 de 1995: “Créase el
Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera como un sistema de manejo de
cuentas en el exterior, sin personeria juridica y con subcuentas a nombre de la
Empresa Colombiana de Petréleos, Ecopetrol, de los departamentos y municipios
receptores de regalias y compensaciones monetarias y del Fondo Nacional de
Regalias, por concepto de las retenciones que se hagan a ellos sobre los
derechos que en cada unidad de produccion les reconoce la legislacion vigente,
en especial la Ley 141 de 19947105,

Ademas, el Articulo 3 de la Ley 209 de 1995 establece el administrador del Fondo
de Ahorro y Estabilizacion Petrolera: “El Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera sera administrado por el Banco de la Republica, mediante contrato
suscrito por los Ministerios de Hacienda y Crédito Publico y de Minas y Energia,
que solo requerira para su validez y perfeccionamiento las firmas del Ministro de
Hacienda y Crédito Publico, del Ministro de Minas y Energia y del Gerente del
Banco de la Republica y su publicacion en el Diario Oficial, previa aprobacion del
Comité Directivo del Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera”06

105 Congreso de la Republica de Colombia. Ley 209 de 1995. [Consultado el 10/12/20172017]. Disponible en:
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 0209 1995.html
108 |pid.
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El FAE tiene por objetivo: “El objetivo del Fondo es ahorrar parte de los ingresos
derivados de la explotacion del crudo, con el fin de estabilizar los ingresos de
Ecopetrol y de las entidades publicas beneficiarias de las regalias y
participaciones™’,

Lo anterior es debido a que:

“La trayectoria tipica de la produccion de un yacimiento de petréleo presenta
un rapido crecimiento en los primeros afios, una rapida declinacién en los
siguientes y una produccién relativamente baja por muchos afios. Si los
ingresos de las entidades publicas beneficiarias siguiesen esa trayectoria, se
dificultaria el manejo macroeconémico y se crearian problemas de ineficiencia
en la asignacion y ejecucién del gasto publico. Por esto es conveniente
moderar los ingresos en los mejores afos, para entregarlos en los afios de
menor actividad”1%.

4.2.2.1 Generalidades respecto a la operatividad y funcionamiento del FAE.
La estructura del FAE mediante el Articulo 11 de la Ley 209 de 1995 se refiere a:

“El Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera tendra un Comité Directivo
conformado de la siguiente forma: a) El Ministro de Hacienda y Crédito
Publico, quien lo presidira; b) El Ministro de Minas y Energia; c) El Director del
Departamento Nacional de Planeacion; d) El Presidente de Ecopetrol; e) El
Gobernador de cada uno de los departamentos productores en cuyo territorio
se encuentren los campos a que se refiere esta Ley; f) Un alcalde de un
municipio productor por cada departamento productor, escogido por la
Asamblea Departamental; g) Dos representantes de los departamentos y
municipios no productores, escogidos por las Comisiones Terceras del
Senado y Camara, independientemente, a razén de uno por Comision. El
Gerente del Banco de la Republica, en su calidad de Administrador del Fondo,
sera miembro del Comité, con voz, pero sin voto. Los miembros del Comité
Directivo s6lo podran delegar la asistencia a sus deliberaciones en el
funcionario que les siga en jerarquia dentro de su entidad” 1°.

El Articulo 5 de la Ley 209 de 1995 establece: “El Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera se formara con las sumas que gire la Empresa Colombiana de Petroleos,
Ecopetrol por el exceso que presente el ingreso adicional de las entidades a que
se refiere el numeral 1o. del articulo anterior sobre el ingreso adicional promedio
de las mismas, calculado en el respectivo mes. Sin embargo, la liquidacién
definitiva se hara cada trimestre™19,

107 DEPARTAMENTO NACIONAL DE PLANEACION. FONDO DE ESTABILIZACION PETROLERA.
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109 Congreso de la Republica de Colombia. Ley 209 de 1995. [Consultado el 10/12/20172017]. Disponible en:
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Lo anterior se refiere a que: “Ecopetrol sera la entidad encargada de realizar los
giros al Fondo, los cuales se haran en dolares antes de que los recursos ingresen
al pais. El Banco de la Republica administrara los recursos y se encargara de
devolverlos a Ecopetrol en la misma moneda, para que, a su vez, esta empresa
los distribuya en pesos a las entidades participes del Fondo”11,

Teniendo en cuenta que: “Las fluctuaciones de los ingresos provienen no solo del
ritmo de produccion, sino también de las variaciones en los precios internacionales
del crudo. El Fondo se propone estabilizar tanto volimenes como precios. Por esa
razon se han definido las reglas de ahorro y desahorro en términos de valores y no
de volumenes™'2,

Respecto a como se definen los recursos que son destinados al ahorro:

“Las reglas de ahorro se definen para cada unidad de produccion, la cual
puede estar conformada por uno o varios campos petroleros. Ecopetrol
comenzaria a girar al Fondo de Estabilizacion para ahorrar parte de sus
recursos y los de las demas entidades desde el momento en que los ingresos
publicos provenientes de una unidad superan la cifra de US$ 15 millones en
un mes (US$ 30 millones para unidades conformadas por dos 0 mas campos).
La cifra anterior equivale a una produccion bruta de la unidad de 75.000
barriles diarios, valorados al precio actual de regalias (150.000 barriles para
unidades conformadas por dos o mas campos). Los valores sefialados se
ajustaran cada afio con la inflacion internacional, para lo cual se tomara el IPC
de los Estados Unidos de América™*3,

4.2.2.2 Movimientos de ingresos y egresos del FAE. A continuacion se
muestran los ingresos y egresos del FAE para el periodo de tiempo estudiado.

111 DEPARTAMENTO NACIONAL DE PLANEACION. FONDO DE ESTABILIZACION PETROLERA.
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Grafica N°12. Ingresos y egresos del FAE (en millones de délares)
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia.

Respecto a la informacion presentada en la grafica anterior se puede decir que el
FAE ha logrado mantener un flujo constante de ingresos, el cual le permite tener a
junio de 2017 un musculo financiero suficiente para cumplir con la mision para la
cual fue establecido.

4.2.3 Fondo de ahorro y estabilizacién del sistema general de regalias, FAE -
SGR. El Fondo de Ahorro y Estabilizacion del Sistema General de Regalias se
establece en la reforma al régimen de regalias: equidad, ahorro, competitividad y
buen gobierno en julio de 2011.

La reforma al régimen de regalias se vincula con el acto legislativo 05 del 18 de
julio de 2011, en el que se moadifican: el articulo 360 y 361 de la Constitucion
Politica; el articulo 2, del acto legislativo 05, modifica al articulo 361 de la
Constitucion Politica de Colombia.

La modificacion al articulo 361 de la Constitucion Politica de Colombia establece
que:
“Articulo 361. Los ingresos del Sistema General de Regalias se destinaran al
financiamiento de proyectos para el desarrollo social, econémico y ambiental
de las entidades territoriales; al ahorro para su pasivo pensional; para
inversiones fisicas en educacion, para inversiones en ciencia, tecnologia e
innovacion; para la generacion de ahorro publico; para la fiscalizacion de la
exploracion y explotacion de los yacimientos y conocimiento y cartografia
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geoldgica del subsuelo; y para aumentar la competitividad general de la
economia buscando mejorar las condiciones sociales de la poblacién”4,

Ademas, “Para efectos de cumplir con los objetivos y fines del Sistema General de
Regalias, créanse los Fondos de Ciencia, Tecnologia e Innovacion; de Desarrollo
Regional; de Compensacion Regional; y de Ahorro y Estabilizacion”1°,

Teniendo en cuenta lo anterior al acto legislativo 05 del 18 de julio de 2011
establece:

“Los ingresos del Sistema General de Regalias se distribuiran asi: un
porcentaje equivalente al 10% para el Fondo de Ciencia, Tecnologia e-
Innovacion; un 10% para ahorro pensional territorial, y hasta un 30% para el
Fondo de Ahorro y Estabilizacién. Los recursos restantes se distribuiran en un
porcentaje equivalente al 200/0 para las asignaciones directas de que trata el
inciso segundo del presente articulo, y un 800/0 para los Fondos de
Compensacion Regional, y de Desarrollo Regional. Del total de los recursos
destinados a estos dos Uultimos Fondos, se destinarA un porcentaje
equivalente al 600/0 para el Fondo de Compensacion Regional y un 40% para
el Fondo de Desarrollo Regional™1¢,

4.2.3.1 Generalidades respecto a la operatividad y funcionamiento del FAE —
SGR. A groso modo el objetivo del FAE — SGR se refiere a:

“El Fondo de Ahorro y Estabilizacion tiene como finalidad absorber las
fluctuaciones en el valor de las regalias, con el propésito de reducir la
volatilidad en los ingresos de los beneficiarios a lo largo y ancho del pais; es
decir, generar ahorro en aquellos momentos en los cuales se presenta un
crecimiento de los ingresos, de tal manera, que permita estabilizar gastos
cuando los recursos de las regalias sean mas escasos”!’.

Respecto a la administracion de los recursos del FAE — SGR el articulo 2 del acto
legislativo 05 del 18 de julio de 2011 establece:

“Los recursos del Fondo de Ahorro y Estabilizacién, asi como sus rendimientos,
seran administrados por el Banco de la Republica en los términos que
establezca / el Gobierno Nacional. En los periodos de desahorro, la distribucién
de estos recursos entre los demas componentes del Sistema se regira por los

114 CONGRESO DE COLOMBIA. Acto Legislativo 05 del 18 de julio de 2011. En:
Http://wsp.Presidencia.Gov.co/Normativa/actos-legislativos/Documents/2011/ActolL egislativo-05-
18julio2011.Pdf.
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criterios que: defina la ley a la que se refiere el inciso segundo del articulo
anterior”18,

Ademas, “En caso de que los recursos destinados anualmente al Fondo de Ahorro y
Estabilizacién excedan del treinta por ciento (30%) de los ingresos anuales del/- Sistema
General de Regalias, tal excedente se distribuird entre los demas. Componentes del
Sistema, conforme a los términos y condiciones que defina la ley a la que se refiere el
inciso segundo del articulo anterior”1®,

En cuanto a la distribucién de los recursos del Sistema General de Regalias hacia
el FAE — SGR se establece el paragrafo 3. Transitorio:

“Paragrafo 3°. Transitorio. En el primer afio de operacion del Sistema General
de Regalias, se destinara un veinticinco por ciento (25%) de sus recursos al
Fondo de Ahorro y Estabilizacion. Durante el periodo 2012 - 2014, una quinta
parte de los recursos anuales del Fondo de Ahorro y Estabilizacion se
destinar4 a las asignaciones directas de que trata el inciso segundo del
presente articulo™?°,

4.2.3.2 Movimientos de ingresos y egresos del FAE — SGR. a continuacion se
muestran los ingresos y egresos del SGR para el periodo de tiempo estudiado

118 CONGRESO DE COLOMBIA. Acto Legislativo 05 del 18 de julio de 2011. En:
Http://wsp.Presidencia.Gov.co/Normativa/actos-legislativos/Documents/2011/ActoLegislativo-05-

18julio2011.Pdf.
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Grafica N°13. Ingresos SGR anuales — cifras en miles de millones de pesos
corrientes.
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Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Balance de recaudo de los ingresos del sistema general de regalias (SGR)
bienio 2015-2016,
https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Inversiones%20y%20finanzas%20pblicas/Documentos%20GFT/BALANCE%20DEL%20SGR%20A%203
1-12-2016.pdf. Consultado 1 de octubre de 2017.

En la grafica anterior se pueden observar los ingresos percibidos por el fondo de
ahorro y estabilizacion del sistema general de regalias; fondo en el que se han
tenido ingresos superiores a los $40 billones, ademas, en el afio 2012 fue en el
que se registraron mayores ingresos, asi como también, se puede observar que a
partir del afilo 2013 en nivel de ingresos del fondo presenta un comportamiento
oscilatorio.

4.2.4 Fondo de ahorro y estabilizacion macroeconémica y fiscal. El Fondo de
Ahorro y Estabilizacion Macroecondémica y Fiscal se crea mediante el Articulo 15
de la Ley 1473 de 2011, el cual es una modificacion del Articulo 15 de la Ley 179
de 1994.

El Articulo 15 de la Ley 1473 establece:
“Créase el Fondo de Ahorro y Estabilizacién Fiscal y Macroecondémica, como
una cuenta sin personeria juridica, cuyo objeto es contribuir a la estabilidad

macroeconomica y fiscal del pais™?!.

Respecto al origen de los recursos que componen al Fondo de Estabilizacion
Fiscal y Macroecondmica, el Articulo 15 de la Ley 1473 estipula:

121 CONGRESO DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA. Ley 1473 de 2011. [Consultado el 10/12/20172017].
Disponible en: http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 1473 2011.html
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“El Fondo se constituira con los recursos provenientes de los superavits
totales del Gobierno Nacional Central, sus correspondientes rendimientos y
por los aportes extraordinarios que determine el Gobierno Nacional. Sus
recursos solo podran destinarse a la amortizacion de la deuda publica, a los
gastos extraordinarios para atender los eventos de que trata el articulo 11 de
la presente ley y a la financiacion del gasto contra-ciclico. En ningln caso, el
monto anual del desahorro destinado a financiar gasto contra-ciclico podra
ser superior al 10% del saldo del Fondo a 31 de diciembre del afio anterior’'?2,

Ademas, el articulo 15 de la Ley 1473 de 2011 establece que:

“El Gobierno Nacional reglamentara el funcionamiento, administracion
operacion e inversion de los recursos del Fondo y podré incorporarlos al
Presupuesto General de la Nacién. El Fondo de Ahorro y Estabilizaciéon Fiscal
y Macroecondémica y sus rendimientos seran administrados por el Banco de la
Republica, mediante contrato suscrito por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Puablico, que solo requerird para su validez y perfeccionamiento las firmas del
Ministro de Hacienda y Crédito Publico y del Gerente del Banco de la
Republica y su publicacién en el Diario Oficial. Dichos recursos seran girados
por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Direccion General de Crédito
Publico y Tesoro Nacional al Banco de la Republica con la periodicidad que
se determine en el contrato. El capital del Fondo y sus rendimientos se
invertiran en activos externos de acuerdo con los términos y condiciones que
se pacten en el contrato de que trata el presente articulo™?3,

Teniendo en cuenta lo anterior y debido a las circunstancias economicas del pais,
para el periodo estudiado, la situacion actual del Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Macroecondémica y Fiscal es:

“El Fondo de Ahorro y Estabilizacion Macroeconémica y Fiscal se establecio
para los ahorros que obligue la regla fiscal, fruto de ciclos econémicos o
energéticos positivos. Sin embargo, desde la creacién de la Regla Fiscal no
se han evidenciado ciclos positivos y por ende no se ha generado este fondo.
Una vez se den las circunstancias dicho fondo sera formalizado. En cuanto a
los gastos de este fondo, el articulo 15 de la Ley 1473 de 2011, prevé que
“Sus recursos solo podran destinarse a la amortizacién de la deuda publica, a
los gastos extraordinarios para atender los eventos de que trata el articulo 11
de la presente ley y a la financiacion del gasto contra ciclico. En ningln caso,
el monto anual del desahorro destinado a financiar gasto contra ciclico podra
ser superior al 10% del saldo del Fondo a 31 de diciembre del afio anterior’*?4,

Finalmente, en cuanto a la conformacion, funcionamiento y supervision de los
diferentes fondos: FEPC, FAE, FAE-SGR y el Fondo de Ahorro y Estabilizacién
Macroecondémica y Fiscal, los resultados obtenidos no son coherentes con los

122 |pjid.
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objetivos planteados, por lo que los fondos de estabilizacion no parecen ser
suficientes a la hora de hacer frente a situaciones fiscales ideales para la eficiente
utilizacion de estos fondos como herramientas de politica fiscal contra-ciclica. Lo
cual se puede evidenciar en la siguiente tabla, en la que se muestra el saldo que
tienen dichos fondos de estabilizacion.

Tabla 4. Saldo de los fondos de estabilizacidon a junio de 2017. Miles de millones de
pesos

Fondos de estabilizacion Saldo a 2017
FEPC $0.00
FAE $10,973
FAE-SGR $5.51
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, el Banco de la Republica y del balance de recaudo de los ingresos del sistema general de
regalias bienio 2015-2016.

https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Inversiones%20y%?20finanzas%20pblicas/Documentos%20GFT/BALANCE%20DEL%20SGR%20A%203
1-12-2016.pdf. Consultado 1 de octubre de 2017.

La tabla anterior muestra lo siguiente: el FEPC no registra con recurso alguno, el
FAE cuenta con US$3.645 millones, el FAE-SGR cuenta con $5.51 miles de
millones de pesos, asi como también refleja el hecho de que el Fondo de Ahorro y
Estabilizacion Macroecondmica y Fiscal no cuenta con saldo alguno por que dicho
fondo aun no ha podido ser creado. Por tanto, se puede afirmar que el papel de
los fondos de estabilizacion no fue como se esperaba ya que no se aprovecharon
los afios de bonanza para ahorrar recursos que podrian utilizarse para hacer
politica anti-ciclica.

Teniendo en cuenta que la tasa representativa del mercado — TRM — el 24 de junio
de 2017 es “$3.010,68 pesos colombianos por un délar’'®, se dice que el FAE cuenta
con $10,973,928,600,000 pesos colombianos a junio de 2017; por lo que junto con
los recursos del FAE-SGR se llegaria a tener cerca de $16,4 billones de pesos
colombianos, cifra que no es significativa para poder hacer uso eficiente de
herramientas fiscales que permitan implementar politicas anti-ciclicas, por cuanto
al comparar el plan de choque para enfrentar las secuelas de la crisis financiera
internacional de 2008 se contaba con $55 billones de pesos.

4.3 COMPORTAMIENTO DEL BALANCE ESTRUCTURAL DEL GOBIERNO
NACIONAL CENTRAL

4.3.1 Balance estructural 2012. A continuacion se muestra la descomposicion del
balance total del GNC

125 Banco de la Republica
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Tabla 5. Descomposicion del Balance Total del GNC (Cierre Fiscal 2012)

CONCEPTO 2012
($ MM) (%PIB)

INGRESOS TOTALES 107,607 16.10
Ingresos Estructurales 106,626 16.00
Ingresos(Exc. Mineriay Petrdleo) 88,796 13.40
Ingresos Mineriay Petrdleo 17,579 2.70
Ingresos Ciclicos 692 0.10
Ingresos(Exc. Mineriay Petrdéleo) -24 0.00
Ingresos Mineriay Petrdleo 716 0.10
Gastos Estructurales 122,507 18.40
BALANCE TOTAL -15,440 -2.30
BALANCE ESTRUCTURAL -16,131 -2.40

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicion del balance total del GNC
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/ShowProperty;jsessionid=Fc7ToKwv-0AcS2jlqcgAfZPARULIW -
EmcxPpeufgK1dITggnjjZv!203701145?n0deld=%2FOCS%2FMIG_15998604.PDF%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased.
Consultado 1 de octubre de 2017.

El afio 2012 fue el primer afio de la entrada en vigencia de la regla fiscal, como se
puede ver en la tabla, el balance estructural tuvo un déficit de 16,131 miles de
millones de pesos que es equivalente a un déficit del 2.4% del PIB, fue un
porcentaje positivo frente al del afio 2011 ya que este fue de “2.7% del PIB"1¢,
donde se observé como primera instancia el cumplimiento del objetivo de la regla
fiscal sin ser obligatorio para primer afio de vigencia ya que este déficit fue menor
al del afio anterior y también tomaba una senda decreciente del déficit estructural.

En la cuenta del gasto estructural para el afio 2012 fue de 122,507 miles de
millones de pesos que es equivalente al 18.4% del PIB donde se observé un
aumento frente al gasto del afilo 2011 ya que este fue de 18.0% del PIB, este
aumento fue causado por un “aumento de las trasferencias depositadas al sistema
se pensiones donde ingresaron a esta cuenta 3.3% del PIB en el afio 2011 y
aumentando en 0.3 puntos porcentuales del PIB en el afio 2012 (3.6% del PIB)"*?7.

Como también podemos observar en la tabla los ingresos ciclicos no tiene un
mayor peso en el balance total donde en algunos casos como el de los ingresos
excluyendo la mineria y el petrdleo tuvieron saldos negativos ya que este tuvo un

126 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Informe del cumplimiento de la Regla Fiscal de 2016. [Consultado
el 11/29/20172017]. Disponible en:
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
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déficit de 24 miles de millones de pesos frente a un ingreso incluyendo la mineria y
el petréleo de 716 miles de millones de pesos (0.1% del PIB), dando asi unos
ingresos ciclicos de 692 miles de millones de pesos que equivalen al 0.1% del
PIB.

Los gastos estructurales para el afio 2012 fue de 122,507 miles de millones de
pesos que representan el 18.4% del PIB, dando asi un balance total deficitario
para el afio 2012 de 15,440 miles de millones de pesos equivalentes a un déficit
del 2.3% del PIB.

4.3.2 Balance estructural 2013. A continuacion se muestra la descomposicion del
balance total del GNC

Tabla 6. Descomposicion del Balance Total del GNC (Cierre Fiscal 2013 vs al
2012)

CONCEPTO 2012 2013
(S M) (%PIB) ($ MM™) (%PIB)

INGRESOS TOTALES 107,607 16.10 119,744 16.94
Ingresos Estructurales 106,626 16.00 120,022 16.98
Ingresos(Exc. Mineria y Petrdleo) 88,796 13.40 97,353 13.78
Ingresos Mineria y Petréleo 17,579 2.70 22,669 3.21
Ingresos Ciclicos 692 0.10 -277 -0.04
Ingresos(Exc. Mineriay Petrdleo) -24 0.00 -680 -0.10
Ingresos Mineria y Petréleo 716 0.10 403 0.06
Gastos Estructurales 122,507 18.40 136,390 19.30
BALANCE TOTAL -15,440 -2.30 -16,645 -2.36
BALANCE ESTRUCTURAL -16,131 -2.40 -16,368 -2.32

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicion  del  balance total del GNC
http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/GestionMisional/PoliticaFiscal/MarcoFiscalMedianoPlazo?_adf.ctrl-
state=1dozte3wzd 1159& afrLoop=2395420618334946#!. Consultado 1 de octubre de 2017.

En el afio 2013 se observo un déficit del balance estructural de 16,368 miles de
millones de pesos siendo equivalente a un déficit de 2.32% del PIB, se observa
gue para ese afio hay una consistencia en el cumplimento de la regla fiscal ya
como se habia observado en el afio 2012 hay una senda decreciente en el
balance estructural fiscal y también cumpliendo una disminucién 0.08 puntos
porcentuales del PIB frente a lo observado en el afio 2012.

Para la cuenta de los ingresos ciclicos se pudo observar que para el afio 2013
tuvo un déficit 277 billones de pesos equivalentes a un déficit de 4% del PIB,
donde se observa una diferencia de gran cuantia frente al afio 2012 ya que este
tuvo una disminucién de 969 miles de millones de pesos, esto se dio por la
disminucion de las subcuentas de ingresos sin incluir la mineria y el petrdleo ya
qgue para el afio 2013 tuvo un déficit de 680 billones de pesos equivalentes a 10%
del PIB dénde al comparar el del afio 2012 tuvo un gran déficit, y para los ingresos
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incluyendo la mineria y el petréleo también tuvo una disminucion frente al del afio
2012 ya que este fue de 403 miles de millones de pesos, tenido asi una
disminucién de 313 miles de millones de pesos para ese afio.

En cuanto a los gastos estructurales se observd que tuvieron un aumento frente al
del afio 2012 ya que aumentaron a 136,390 miles de millones de pesos
equivalentes a 19.3% del PIB este incremento fue de 0.9 puntos del PIB; este
aumento de los gastos se dio por la adquisicibn de nuevos programas para la
competitividad econdémica y el desarrollo de algunos sectores econdmicos donde
se destacan los planes de transporte y de vivienda.

“‘En consecuencia, puede afirmarse que el comportamiento observado de los
ingresos y gastos computados en el GNC fue consecuente con la programacion
fiscal. La inexistencia de fuertes presiones por gasto adicional o turbulencias
econdémicas que desaceleraran el recaudo de ingresos, fue la nota predominante
en 2013 y se convirtid, junto con la correcta gestién del gobierno, en el medio
propicio para el cumplimiento de las metas previstas™?8.

4.3.3 Balance estructural 2014. a continuacién se muestra la descomposicion del
balance total del GNC

Tabla 7. Descomposicion del Balance Total del GNC (Cierre Fiscal 2014 vs al
2013)

CONCEPTO 2013 2014
(S MM) (%PIB) (S MM™) (%PIB)

INGRESOS TOTALES 119,744 16.94 125,904 16.65
Ingresos Estructurales 120,022 16.98 126,854 16.78
Ingresos(Exc. Mineria y Petréleo) 97,353 13.78 111,685 14.77
Ingresos Mineria y Petréleo 22,669 3.21 15,169 2.01
Ingresos Ciclicos -277 -0.04 -950 -0.13
Ingresos(Exc. Mineria y Petréleo) -680 -0.10 -950 -0.13
Ingresos Mineria y Petréleo 403 0.06 0 0.00
Gastos Estructurales 136,390 19.30 144,260 19.08
BALANCE TOTAL -16,645 -2.36 -18,350 -2.43
BALANCE ESTRUCTURAL -16,368 -2.32 -17,406 -2.30

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicion del balance total del GNC
http://www.camara.gov.co/sites/default/files/2017-07/2015-06-12%20Informe%20de%20Cumplimiento%20Reqgla%20Fiscal%202014.pdf.

Consultado 1 de octubre de 2017.

128 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Informe de cumplimiento Regla Fiscal 2013. [Consultado el
11/29/20172017]. Disponible en:
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los ingresos totales del 2013 al 2014 se puede observar un aumento 6,160 miles
de millones de pesos, ya que para el afio 2014 tuvo un ingreso de 125,904 miles
de millones de pesos de pesos equivalentes al 16.65% del PIB, esta cuenta fue
fundamental para para que el balance estructural para el afio 2014 tuviera un
déficit de 17,406 miles de millones de pesos (2.30% del PIB) un aumento de 1,038
miles de millones de pesos en relacion al del afio 2014, dando asi cumplimiento de
los objetivos establecidos en la ley 1473 de 2011 ya que este tuvo una
disminucion de dos centésimas del PIB en relacion al del afio 2013, tomando asi
una senda decreciente.

Al observar los ingresos ciclicos podemos ver un déficit mayor que al del afio 2013
ya que este fue de 950 miles de millones dando asi un aumento del déficit del 673
miles de millones de pesos en relacion al afio 2013 este aumento se observé por
“la caida de los precios del petroleo que se presentod a partir del segundo semestre
del afio, es la contingencia mas seria que sufrid6 la economia colombiana. Los
impactos de orden fiscal y macroecondmico derivados de esta situacion no han
terminado. Dada la estructura tributaria vigente, el impacto de la caida de precios
sobre el recaudo de las rentas petroleras se desarrollara en 2015712,

Al observar la subcuenta de ingreso que incluyen los sectores energéticos no tiene
ningun saldo ya que esta cuenta “provienen de los impuestos de renta y CREE,
En ese sentido, el comportamiento de los precios del petréleo en 2014 influy6 y
determind, por la via de las utilidades del sector, el nivel a recaudar por concepto
de ingresos energéticos en 2015, asi como la magnitud y sentido del ciclo
energético a descontar del ingreso total al cierre de ese mismo afio”'3°.

Obteniendo asi un déficit del balance total de 18,350 mil de millones de pesos
(2.43% del PIB) teniendo asi un amento frente al afio 2013 de 1,705 miles de
millones de pesos.

4.3.4 Balance estructural 2015. A continuacion se muestra la descomposicion del
balance total del GNC

129 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Informe de cumplimiento de la Regla Fiscal de 2014.
[Consultado el 11/29/20172017]. Disponible en:
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Tabla 8. Descomposicion del Balance Total del GNC (Cierre Fiscal 2015 vs al
2014)

CONCEPTO 2014 2015
(S MM) (%PIB) (S MM™) (%PIB)

INGRESOS TOTALES 125,904 16.65 129,321 16.10
Ingresos Estructurales 126,854 16.78 135,583 16.90
Ingresos(Exc. Mineria y Petréleo) 111,685 14.77 122,853 15.30
Ingresos Mineria y Petréleo 15,169 2.01 12,730 1.60
Ingresos Ciclicos -950 -0.13 -6,262 -0.80
Ingresos(Exc. Mineria y Petrdleo) -950 -0.13 -2,332 -0.30
Ingresos Mineria y Petréleo 0 0.00 -3,930 -0.50
Gastos Estructurales 144,260 19.08 153,590 19.20
BALANCE TOTAL -18,350 -2.43 -24,269 -3.00
BALANCE ESTRUCTURAL -17,406 -2.30 -18,007 -2.20

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicibn del balance total del GNC.
http://www.camara.gov.co/sites/default/files/2017-07/Informe%20de%20Cumplimiento%20Regla%20Fiscal%202015%20H.pdf. Consultado
1 de octubre de 2017.

Para el afio 2015 se observd cambios en algunas de las cuentas del balance total
por la crisis de los precios internacionales del petrdleo que se extendié hasta ese
afo, y una de ellas fue el balance estructural a pesar de que se observa que hay
un leve aumento del déficit ya que este no tuvo una gran diferencia como en afios
anteriores a pesar de esto el déficit para el afio 2015 del balance estructural fue de
18,007 miles de millones de pesos equivalentes a un déficit de 2.20% del PIB lo
cual se observa una disminucion del afio 2014 al 2015 de una centésima teniendo
asi el cumplimiento de los objetivos de la regla fiscal.

Los ingresos totales también tuvieron cambios en el afio 2015 a pesar de la crisis
de los precios internacionales del petréleo pero aun asi el aumento de este
superaron los del afio 2014 ya que esta cuenta tuvo un ingreso de 129,321 miles
de millones de pesos (16.10% del PIB) teniendo una diferencia frente al del afio
2014 de 3,417 miles de millones de pesos; los ingresos ciclicos que no excluyen la
mineria y el petroleo tuvieron un déficit de 3,930 miles de millones de pesos,
causa dada por la caida de los precios internacionales del petréleo, aumento la
diferencia a la del aflo 2014 que fue cero.

Por otra parte, la cuenta del gasto estructural también se vio afectada por la crisis
a pesar de gue esta fue de 153,590 miles de millones de pesos (19.20% del PIB),
mayor que la del 2014 “se esperan mayores presiones de gasto como un efecto de
la devaluacion sobre el pago de los intereses de la deuda en ddlares. De igual
manera, una mayor inflacion observada genera un incremento en la necesidad de
recursos destinados, esencialmente, al pago de pensiones y de servicios
personales™31,

131 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Informe de cumplimiento de la Regla Fiscal de 2015.
[Consultado el 11/29/20172017]. Disponible en:
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Teniendo estos ingresos y gastos estructurales, el balance total para el afio 2015
tuvo un déficit de 24,269 miles de millones de pesos que equivalen a un déficit de
3% del PIB.

4.3.5 Balance estructural 2016. A continuacion se muestra la descomposicion del
balance total del GNC

Tabla 9. Descomposicion del Balance Total del GNC (Cierre Fiscal 2016 vs al
2015)

CONCEPTO 2015 2016
(S MM) (%PIB) (S MM) (%PIB)

INGRESOS TOTALES 129,321 16.10 128,367 14.90
Ingresos Estructurales 135,583 16.90 144,381 16.70
Ingresos(Exc. Mineria y Petrdleo) 122,853 15.30] 1,320,051 15.30
Ingresos Mineria y Petréleo 12,730 1.60 12,330 1.40
Ingresos Ciclicos -6,262 -0.80 -16,014 -1.90
Ingresos(Exc. Mineriay Petrdleo) -2,332 -0.30 -4,479 -0.50
Ingresos Mineria y Petréleo -3,930 -0.50 -11,536 -1.30
Gastos Estructurales 153,590 19.20 163,293 18.90
BALANCE TOTAL -24,269 -3.00 -34,925 -4.00
BALANCE ESTRUCTURAL -18,007 -2.20 -18,911 -2.19

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicibn del balance total del GNC.
http://www.camara.gov.co/sites/default/files/2017-07/Cumplimiento%20regla%20fiscal%202016%20-%20Corregido.pdf. _Consultado 1 de
octubre de 2017.

Para el afno 2016 se pudo observar que el balance estructural no tuvo el
comportamiento esperado a pesar de que el déficit de ese afio fue mayor que el
del 2015 ya que el porcentaje fue deficitario en 2.19% del PIB del 2016 frente a
2.20% del PIB para el 2015, cabe mencionar que el déficit ciclico para el afio 2016
tuvo “un espacio fiscal adicional permitido por la Regla Fiscal y avalado por el
Comité Consultivo para la Regla Fiscal (en adelante CCRF) de 1.9% del PIB, fruto
de los ciclos de precios del petréleo y de desviacién del producto sobre sus niveles
potenciales. El balance estructural reportado es inferior al observado en 2015 con
lo que se da estricto cumplimiento a la Regla Fiscal, toda vez que se mantiene la
senda decreciente definida por la legislacion”13?,

http://www.minhacienda.gov.co/HomeMinhacienda/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/politicafiscal/marc
ofiscalmedianoplazo.jspx;jsessionid=BGIGKIXcFHIIi0oFFivAb73VTky8Xy91N4j07ByJpjyjGezguxKz!-
13576544537 afrLoop=487986170457587& afrWindowMode=0& afrWindowld=null#!@@?_ afrWindowld=nul
1& afrLoop=487986170457587& afrWindowMode=0& adf.ctrl-state=11717yldwb 4

132 Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Informe del cumplimiento de la Regla Fiscal de 2016.
[Consultado el 11/29/20172017]. Disponible en:
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Los ingresos totales para el afio 2016 fueron de 128.367 miles de millones de
pesos (14.9% del PIB) teniendo una disminucién frente al afio 2015 de 954 miles
de millones de pesos afectado asi el balance total del GNC de ese afo. Esta
disminucién se dio por la subcuenta de ingresos estructurales de 144,381 miles de
millones de pesos en donde “el CCRF reconoce un impacto fiscal para el Gobierno
Nacional de -$11.536 mm (-1,3% del PIB) proveniente de una diferencia de USD
30 entre el precio observado para la canasta colombiana de crudos y la proyeccion
de largo plazo para 2015. El restante efecto fiscal proviene de una brecha
estimada de -3,9% entre el PIB observado y el PIB potencial que, de acuerdo al
CCREF, resulta en un recaudo tributario no petrolero inferior en $4.479 mm (-0.5%
del PIB) al estructural™'33. Los ingresos ciclicos para el afio 2016 aumentaron la
diferencia con la del afio 2015 ya que fue un déficit de 11,536 miles de millones de
pesos, teniendo asi una diferencia de 7,606 miles de millones de peos frente al
afo anterior.

El gasto estructural para el afio 2016 fue de 163,293 miles de millones de pesos
(18.9% del PIB) donde tuvo un aumento minimo frente al afio 2015 ya que fue de
9703 miles de millones de pesos, en donde sea reducido “el gasto del Gobierno,
sin reducir el esfuerzo alcanzado en los programas sociales. En relacion con los
ingresos, en 2014 se tramitd ante el Congreso una reforma tributaria que buscaba
recaudar $12,5 billones, de los cuales $4,5 billones reemplazaban lo que se
dejaba de recibir por parte del sector petrolero. Los restantes $8,5 billones se
necesitaban por la desaparicion del impuesto al patrimonio y el comienzo de la
reduccion de la tasa del Gravamen a los Movimientos Financieros (GMF) a partir
de 2015. Esta reforma era necesaria y se plante6 bajo un panorama a cuatro afios
para generar estabilidad tributaria a la inversion y a los ingresos del gobierno™34,
Por dltimo, el balance total para el aflo 2016 fue deficitario en 34,925 miles de
millones de pesos que equivalen a un déficit del 4% del PIB.

En conclusion, la caida de los precios internacionales del petroleo que se a partir
del afio 2014 se ve una afectacion en el balance fiscal ya que se dio una
disminucién en la subcuenta de los ingresos ciclicos de mineria y petréleo,
afectado asi a la economia colombiana por el mal manejo de la politica anti-ciclica.
En la siguiente tabla podemos observar las cifras acerca sobre el cumplimiento de
la Regla Fiscal desde el afio 2012 al 2016.

A continuacion se muestra la descomposicion del balance total del GNC para el
periodo de 2012 a 2016.

133 |bid.
134 |pid.
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Tabla 10. Descomposicion del Balance Total del GNC, Ley 1473 de 2011 — Regla
Fiscal, desde el afio 2012 al 2016.

Descomposicion del Balance total del GNC
Ley 1473 de 2011-Regla Fiscal
CONCEPTO 2012 2013 2014 2015 2016
%delPIB | %delPIB | %delPIB | %delPIB | %del PIB
INGRESOS TOTALES 16.10 16.94 16.65 16.10 14.90
Ingresos Estructurales 16.00 16.98 16.78 16.90 16.70
Ingresos(Exc. Mineria y Petréleo) 13.40 13.78 14.77 15.30 15.30
Ingresos Mineria y Petréleo 2.70 3.21 2.01 1.60 1.40
Ingresos Ciclicos 0.10 -0.04 -0.13 -0.80 -1.90
Ingresos(Exc. Mineria y Petréleo) 0.00 -0.10 -0.13 -0.30 -0.50
Ingresos Mineria y Petréleo 0.10 0.06 0.00 -0.50 -1.30
Gastos Estructurales 18.40 19.30 19.08 19.20 18.90
BALANCE TOTAL -2.30 -2.36 -2.43 -3.00 -4.00
BALANCE ESTRUCTURAL -2.40 -2.32 -2.30 -2.20 -2.19

Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Descomposicion del balance total del GNC.
http://www.camara.gov.co/sites/default/files/2017-07/Cumplimiento%20regla%20fiscal%202016%20-%20Corregido.pdf. _Consultado 1 de
octubre de 2017.

El primer afio de vigencia de la Regla Fiscal se tuvo que observar y fue
fundamental para verificar si a futuro las metas establecidas fueran a cumplirse al
largo plazo en el balance estructural del GNC. Lo cual al afio de vigencia que se
expidio esta ley, se reportd un déficit estructural del 2.4% como se pudo observar
en la anterior tabla lo cual fue un resultado eficiente ya que fue menor que el del
afio 2011, lo cual se dedujo que la Regla Fiscal si se cumple de manera eficiente
Para el afio 2013 el cierre fiscal se observdé que el balance estructural mejord
frente al porcentaje del PIB en un punto porcentual, ya que en el afio 2012 fue de
2.4% frente a 2.3% para el afio 2013, lo cual fue un déficit fiscal consistente frente
a las condiciones exigidas por la Regla Fiscal.

La Regla Fiscal implement6 varios objetivos tanto a mediano como largo plazo lo
cual se explico en la ley 1473 de 2011, en donde uno de sus objetivos puntuales
es establecer metas en el déficit estructural frente al porcentaje del PIB, donde en
el 2014 fuera del 2.3%, en el 2018 fuera de 1.9% y en el 2022 fuera del 1.0%,
respectivamente. para el afilo 2014 fue uno de los afios en donde la Regla Fiscal
estuvo en juego ya que se observaba la primera meta fijada al mediano plazo, esta
tenia que cumplir con dos condiciones: el maximo para el déficit era del 2.3% PIB
y que tenia que ser inferior al del afio 2013. Como se pudo observar en la tabla en
el afo 2014 se cumplieron ambas condiciones ya que tuvo un déficit estructural
del 2.30% del PIB, esto cumplié con la senda decreciente y con la meta de
equivalente del 2.3cumpliiiendo con las metas establecidas por la regla fiscal. Al
observar el déficit estructural reportado en el 2015 que fue del 2.2% del PIB,
cumplié con tener una senda decreciente, ya que fue inferior en 0.8% con respecto
al del afio 2014 teniendo asi una consistencia con los objetivos planteados por la
Regla Fiscal. Para el afio 2016 se cumplié muy ligeramente la regla fiscal ya que
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para ese afo el déficit fue de 2.19% del PIB siendo menor en que la del afio 2015
(2.20% del PIB) no teniendo mayor diferencia.

Gréfica 14. Resultado Fiscal 2012 — 2016
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Fuente: MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Resultado fiscal. http://www.camara.gov.co/sites/default/files/2017-
07/Cumplimiento%20regla%20fiscal%202016%20-%20Corregido.pdf. Consultado 1 de octubre de 2017.

Al observar la grafica del resultado fiscal, se tiene en cuenta 4 variables
fundamentales las cuales son: la Regla Fiscal o Balance Estructural, el Balance
Estructural Observado, el Balance Fiscal Observado y el Balance Ciclico. En
donde se puede observar una similitud en la tendencia de cada una de las
variables mencionadas anteriormente.

La regla fiscal desde la vigencia a tenido un comportamiento que ha cumplido con
todas las metas establecidas en la Le 1473 de 2011, pero es importante
mencionar que los papeles de los fondos no han tenido un mayor impacto para
este cumplimento, ya que estos fondos no han funcionado como politica contra-
ciclica en la época de crisis de los precios internacionales del petréleo en el afio
2014.
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5. CONCLUSIOBNES

e La adopcion de la Regla Fiscal en el pais se enmarca dentro del pensamiento
normativo donde autores como: Bowen, Musgrave, Samuelson y Johanson
conciben la regulacion de la politica fiscal como un factor preponderante para el
saneamiento de las finanzas publicas; Desde este mismo enfoque normativo la
Regla Fiscal pretende adaptar indicadores economicos para lograr una
convergencia hacia una sostenibilidad fiscal a largo plazo, es decir, que ésta
pretende ser una herramienta de politica anti-ciclica que al poner limites a los
indicadores fiscales, dirigir hacia en una senda decreciente el déficit y lograr una
reduccion de la deuda publica del GNC, lo anterior busca aportar al objetivo
principal del GNC que es incrementar el bienestar social. Lo cual dependera del
eficiente manejo de los recursos acumulados en el Fondo de Ahorro y
Estabilizacion Macroecondmica y Fiscal, asi como del buen manejo de los
recursos de los demés fondos de estabilizacion.

e El comportamiento de los precios internacionales del petréleo presenté una
época de bonanza durante el periodo 2011 hasta el tercer trimestre del afio
2014, época en la que se tuvo como precio minimo US$80 por barril y un precio
maximo de US$120 por barril, lo que provocé un aumento en los ingresos
ciclicos dando como resultado el cumplimiento de los objetivos de la senda
decreciente; sin embargo, finalizando el afio 2014 debido a choques externos los
precios internacionales del petroleo disminuyeron cerca de un 50% (US$56 por
barril), lo que se tradujo en una disminucion de los ingresos ciclicos afectando a
mediano plazo el cumplimiento de los objetivos de la Regla Fiscal.

e Los fondos de estabilizacién que funcionan en el marco de la regulacion fiscal no
han cumplido con la finalidad por la que fueron creados debido a que no fueron
adecuadamente manejados los recursos que dejo la bonanza petrolera, por lo
gue no se generd un ahorro importante para adelantar politica anti-ciclica en el
momento en el que se presentase una desaceleracion del ciclo econémico. El
saldo total de estos fondos a junio de 2017 es de $16.4 billones de pesos,
recursos que son insuficientes para adelantar la politica fiscal referida.
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6. RECOMENDACIONES

e Teniendo en cuenta que las proyecciones que se hicieron entorno al
cumplimiento de los objetivos de la Regla Fiscal buscando encausar el déficit
estructural se hicieron con predicciones de auge petrolero, y habida cuenta de la
caida de los precios internacionales del petréleo a partir del afio 2014, se
recomienda que las autoridades fiscales revisen ya sea el porcentaje de la senda
decreciente del déficit o el periodo de tiempo propuesto para el cumplimiento de
dichos objetivos

e El cumplimiento de los objetivos fijados por la Regla Fiscal, dada la situacion
contractiva de la economia, se pone en peligro a mediano plazo por lo que se
debe buscar fuentes alternativas de recursos diferentes a los minero-energéticos
gue suplan los ingresos de la renta petrolera, asi mismo es pertinente adelantar
un ajuste al gasto de funcionamiento del aparato estatal.

e Se recomienda realizar un constante monitoreo y control politico con el fin de

gue los fondos de estabilizacion puedan cumplir con su finalidad y generen el
ahorro suficiente para hacer uso de herramientas de politica anti-ciclica.
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