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LA COMISION DE GASTO

La semana anterior la Comision In-
dependiente de Gasto Publico dio a conocer
sus recomendaciones para reducir el ritmo
de crecimiento del gasto del gobierno, dis-
minuir el déficit fiscal y reducir el monto de
la deuda publica. Comentamos algunas de
las recomendaciones de la Comision.

Una mirada rapida a las recomendacio-
nes

La Comision apeld al sentido comun
en su propuesta de ajuste de las finanzas
publicas, y establecid que si el gobierno
desea que la deuda se vuelva sostenible,
debe hacer un esfuerzo adicional para in-
crementar el ahorro controlando el ritmo de
crecimiento del gasto publico.

El informe de la Comision, ademas
de concentrar sus esfuerzos en lanzar re-
comendaciones en el tema fiscal, aborda la
problematica que ha experimentado nuestro
pais en el campo laboral, planteando la po-
sibilidad de eliminar los impuestos a la no-
mina como una medida en favor de la gene-
racion de empleo formal. Al respecto, mu-
chos analistas han sefalado que las contri-
buciones para financiar al Sena y el ICBF se
han convertido en un impuesto a la contra-
tacion de los trabajadores y son uno de los
determinantes de la baja absorcion de mano
de obra y de la alta informalidad en Colom-
bia.

En el campo fiscal al igual que la
Comision de Racionalizacion del Gasto Pu-
blico de los noventa y la Mision del Ingreso
Publico de 2002 se hace referencia a la ne-
cesidad de controlar el gasto y de lograr que
los gobiernos locales generen mayores in-
gresos propios.

En su momento, la Comision del
Gasto Publico de 1997 hizo énfasis en que

el régimen de seguridad social ejerceria
presiones adicionales sobre las finanzas
publicas en el mediano plazo, por lo que
pedia introducir modificaciones al periodo
de transicién, a los regimenes especiales de
la fuerza publica y defensa, y a los requisi-
tos para acceder a las pensiones minimas.
Por su parte, la Misidon de Ingreso Publico
de 2002 abogo por una estructura tributaria
con impuestos eficientes, con una base im-
positiva amplia y tasas marginales bajas, asi
como por la creacion de incentivos para que
los gobiernos locales mejoraran su potencial
de generacién de ingresos propios (impues-
to predial e industria y comercio).

El mensaje del informe de la comi-
sion de gasto de 2007 entregado al gobier-
no la semana pasada se puede resumir en
una palabra: ahorro. Las condiciones eco-
nomicas del pais son las propicias para
hacer un esfuerzo adicional de ahorro, que
debe llevarse a cabo mediante la reduccion
en el ritmo de gasto y reflejarse en la dismi-
nucién del déficit fiscal y la reduccion de la
deuda publica.

Para lograr ese proposito la Comi-
sion hace algunas recomendaciones pun-
tuales. Segun el informe, en el corto plazo el
gobierno debe efectuar un recorte inmediato
del presupuesto de la Nacion de $1,5 billo-
nes y reducir la deuda publica en $7,25 bi-
llones a través de la venta de la participa-
cion de la Nacion en algunas empresas del
sector eléctrico y del uso de los recursos del
Fondo de Ahorro y Estabilizaciéon Petrolera
(FAEP).

Por otra parte, propone que el pro-
yecto de presupuesto del afio 2008 se ela-
bore bajo la premisa de que el incremento
porcentual del presupuesto de gasto sea
menor al crecimiento esperado de la eco-
nomia, que todos los incrementos de ingre-



sos en exceso de los montos presupuesta-
dos se destinen al pago de deuda y que el
producto de la venta de activos estatales se
incluya como un ingreso de capital destina-
do a la reduccién de deuda.

En lo que se refiere a las finanzas te-
rritoriales, la Comisién de gasto propone
tomar medidas encaminadas a incrementar
el recaudo del impuesto predial rural y urba-
no con el fin de racionalizar las finanzas de
las entidades territoriales, asi como la pre-
sentacién de una reforma constitucional que
permita la intervencion temporal del Gobier-
no Central en entidades territoriales insol-
ventes, que hayan incumplido los progra-
mas de reestructuracion de sus pasivos y
sus obligaciones sociales. La intervencion
de la Nacion tendria el objeto de permitirles
a dichas entidades territoriales recuperar su
viabilidad financiera e institucional.

Los ajustes de corto plazo en la via co-
rrecta

En nuestra opinion si las autoridades
econdmicas toman la decisién de acoger las
recomendaciones de ajuste de corto plazo
de la Comision, a pesar de que esos ajustes
sean relativamente pequefios, esto se inter-
pretaria como una sefal de compromiso por
parte del gobierno por fortalecer las condi-
ciones fiscales del pais.

Si bien la disminucién de $1,5 billo-
nes es baja frente al presupuesto total de
gastos ($117 billones) le permitiria al go-
bierno elevar el balance primario proyectado
de un 0,85%" a un 1,27% del PIB, haciendo
mas factible el logro de la meta de 2% pro-
puesta para el mediano plazo.

Esta accion estaria acompafada de
una medida, que aunque la Comisién cata-
loga como de corto plazo, debe pensarse
como un instrumento de mediano plazo, por
el tiempo que toman los procesos de privati-
zacion. Se propone reducir la deuda publica
en $7,25 billones a través de la venta de la

' Este calculo ya supone el ajuste adicional del
déficit que anuncié el gobierno para 2007 (de
3.9% a 3.5% del PIB) y descuenta del balance
entre los ingresos y los gastos los rendimientos
financieros y el pago de intereses de la deuda.
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participacion de la Nacion en ISA, equiva-
lente a 56% del capital de la empresa, la
venta adicional de acciones de ISAGEN,
equivalentes a 25% de su capital, la puesta
en marcha del proceso de venta de las ac-
ciones de la Nacién en URRA y CORELCA
y la utilizacién de los recursos del FAEP que
bordean los US$1.700 millones.

Aunque el uso de estos recursos
apenas representa una disminucién del sal-
do de la deuda de 2,1% del PIB, la posibili-
dad de liquidar compromisos del pasado
con tasas cupon altas, le permitiria al go-
bierno disminuir en el corto y mediano plazo
la carga de los intereses de la deuda. Un
ajuste de esta magnitud llevaria el saldo de
la deuda neta de activos financieros exter-
nos de 40,4%” a 38,3% del PIB.

Algunos analistas han sefalado que
no es conveniente vender esas participacio-
nes por que son negocios rentables. Sin
embargo ellos olvidan o desconocen que la
valoracién de esas compafiias se basa en el
flujo de caja libre que incorpora entre otros
la proyeccién de los ingresos y gastos.

La importancia del ajuste institucional

A pesar de las reformas que el go-
bierno ha llevado a cabo para flexibilizar el
gasto, aun existen una serie de rigideces
que impiden que este pueda ajustarse en el
corto y en el mediano plazo.

Por ello se resalta la propuesta de la
Comision de promover un ajuste institucio-
nal de largo plazo que permita superar las
limitaciones que estas inflexibilidades les
han impuesto a los gobiernos de turno y a
nuestras autoridades econdémicas.

En primer lugar, la Comisién reco-
mienda que ademas de la exigencia que le
hace la Ley de Responsabilidad Fiscal al
Gobierno Nacional de determinar una meta
indicativa de superavit primario para la si-
guiente vigencia fiscal, se adopte una meta

% Este dato corresponde al ultimo saldo reporta-
do por la Direccién General de Politica Macroe-
conémica del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico para la deuda total neta de activos finan-
cieros externos del SPNF al mes de septiembre
de 2006.

ASOBANCARIA



Semana

N

ECONOMICA puyyesnf,

anual de superavit primario estructural de
2% del PIB durante los proximos cinco
afios. Lo importante es el llamado para que
este sea un objetivo prioritario de las autori-
dades que se convierta en un pacto de res-
ponsabilidad fiscal de consenso social y con
respaldo politico.

De acuerdo con los datos del Minis-
terio de Hacienda la deuda bruta del Go-
bierno Nacional alcanzé en septiembre de
2006 el equivalente a 48,9%° del PIB. Si se
logra un balance primario del 2% de manera
permanente, la deuda del gobierno disminui-
ria en cerca de 10 puntos del PIB durante
los préximos diez afos, hasta llegar al
38%"*. Esto le permitira al gobierno garanti-
zar de manera creible la sostenibilidad fiscal
y el crecimiento econémico.

Dentro de esta misma linea de ar-
gumentos, la Comisién sugiere de manera
razonable que se establezca como regla
que las partidas diferentes a las de gasto
militar crezcan por debajo del ritmo del PIB
potencial, como una medida adicional de
control presupuestal de largo plazo. Un
ajuste de este tipo, ademas de ser politica-
mente mas viable, permite que en el caso
de que se dé una reversidon en el ciclo, el
pais no sufra demasiado por cuenta de los
desequilibrios fiscales.

Por fortuna la propuesta basica de la
reforma al régimen de transferencias territo-
riales recoge las recomendaciones de la
Comision en este sentido ya que el creci-
miento real de las transferencias es inferior
al crecimiento del PIB potencial. Segun se

® Este saldo corresponde al de la deuda bruta
del Gobierno Nacional Central sin netearla de las
deudas con otras entidades del sector publico ni
de los activos internos o externos en poder de
las entidades.

* El ejercicio de evolucion de la deuda supuso
ademas del balance primario de 2% una tasa de
interés real promedio de la deuda publica cerca-
na al 7% y un crecimiento real de la economia
del 5%. Si la tasa de interés real es de 5% y el
crecimiento superior en medio punto, la caida en
la deuda se duplicaria. Si la tasa de interés real
es de 9,2% vy el crecimiento de 5% la deuda se
mantendria en el nivel actual de 48,9%.

anuncié en 2008 y 2009 las transferencias
creceran en términos reales 4%, en 2010,
3,5% y entre 2001 y 2016 se incrementaran
a una tasa de 3%, cifras siempre por debajo
del crecimiento real del PIB potencial (5%).

Adicionalmente es importante desta-
car el llamado que hace la Comision con
respecto a los posibles usos de los recursos
adicionales de recaudo que pueden produ-
cirse en la parte alta del ciclo. De acuerdo
con la opinién razonable de la Comision los
incrementos en los ingresos en exceso de
los montos presupuestados se destinaran al
pago de la deuda. En nuestro concepto uno
de los mayores logros de la mas reciente
administracion se relaciona con la recupera-
cion del respeto de la restriccion presupues-
tal y el ajuste que se ha derivado del recha-
zo de aprobar adiciones presupuestales a
sabiendas de la existencia de sobrecumpli-
mientos en las metas de recaudo tributario.

También consideramos conveniente
la creacion de una gerencia de proyectos
privados que se encargue de la preparacion
y el desarrollo de las licitaciones de proyec-
tos de concesiones viales ya que se tendria
la posibilidad de poner en marcha una serie
de mecanismos que impulsarian la profun-
dizacion del mercado de capitales en Co-
lombia.

El propésito de esta figura es lograr
que el sector privado tenga incentivos para
financiar proyectos que contribuyan a la
modernizacion de la red vial del pais y ge-
neren un ahorro de recursos a la Nacion.
Esta estrategia se complementaria con la
destinacion de una tercera parte de los re-
cursos anuales del Fondo Nacional de Re-
galias (FNR) directamente a los departa-
mentos para el mantenimiento y expansion
de la red vial secundaria y terciaria, permi-
tiendo a la Nacién concentrar su esfuerzo
en la red primaria.

Existe un amplio potencial para que
el capital privado financie estos proyectos
de infraestructura, dadas las actuales condi-
ciones econdmicas, pero esto a su vez re-
quiere del fortalecimiento y profundizacion
del mercado de capitales, ya que a pesar de
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algunos avances, dicho mercado no se en-
cuentra lo suficientemente desarrollado.

De lograrse estructuras adecuadas
es posible interesar a los inversionistas para
financiar muchos de los proyectos de in-
fraestructura vial mediante la emisién de
titulos de deuda o de acciones. Por lo tanto,
es indispensable propiciar el desarrollo de
un mercado financiero mas profundo que se
constituya en fuente efectiva de financiacion
de proyectos de inversion. Sin lugar a dudas
esta propuesta debe complementarse con
esfuerzos adicionales de las autoridades
para generar las condiciones necesarias en
materia regulatoria y garantizar la estabili-
dad de las reglas de juego para los inver-
sionistas.

En tercer lugar, es conveniente
hacer una reflexion en torno a las compe-
tencias del gobierno central y de las admi-
nistraciones regionales y locales, ya que la
Nacion se encuentra involucrada en pro-
gramas y proyectos que por su naturaleza
deberian ser proveidos de manera mas efi-
ciente por los entes territoriales.

Segun la Comision, parte del pro-
blema radica en el disefio del Estado ya
que, por ejemplo, la Nacion ha reasumido
varias responsabilidades de competencia
regional como las vias secundarias y tercia-
rias, el transporte urbano y la asistencia
social, cuando por mandato constitucional la
provision de servicios sociales debe reali-
zarse de manera descentralizada.

La Nacion esta asumiendo el costo
de inversiones que deberian estar a cargo
de las entidades territoriales con un crecien-
te costo fiscal para el gobierno central, por
lo que la Comision recomienda disefar con
la mayor brevedad mecanismos financieros
que permitan maximizar el aporte de las
administraciones locales en los programas e
inversiones ya mencionados.

Finalmente en el tema institucional
quisiéramos destacar la importancia de dis-
cutir y analizar la propuesta para contrarres-
tar la problematica en el campo laboral, al
plantear la posibilidad de eliminar los im-
puestos a la nomina como una medida en
favor de la generacién de empleo formal. La

eliminacion de los impuestos a la ndmina,
que estimularia la absorcion de mano de
obra formal, podria estar acompafada de la
determinacion de financiar al SENA y el
ICBF con recursos del presupuesto y para
compensar el impacto fiscal de esta medida,
la Comisién recomienda eliminar las exen-
ciones tributarias, en especial aquellas que
tienen como objetivo subsidiar la acumula-
cion de activos fijos productivos, como seria
el caso de la exencion al impuesto de renta
de 40% por reinversion de utilidades en ca-
pital fijo. Este es sin duda un aspecto que
merece discutirse prontamente.

Comentarios finales

Si bien la recomendacién de la Co-
misién de reducir el déficit del Gobierno Na-
cional no es nueva, el esfuerzo realizado en
tan corto tiempo por reunir lo que se podria
llamar las prioridades de la agenda econé-
mica del pais merece un importante recono-
cimiento.

En adicién a las propuestas pura-
mente fiscales la Comision trajo a colacion
la importancia de tomar medidas para fo-
mentar el empleo. Estas vienen clamandose
desde tiempo atras, con poca respuesta por
parte del Gobierno y del Congreso de la
Republica. Es esta una excelente ocasion
para volver a solicitar a las autoridades
atencion a este tema tan importante para la
sociedad colombiana.

Las recomendaciones de la Comi-
sion se enfocan en dos temas de gran im-
portancia para todo el pais: la estabilidad
financiera que se deriva del orden fiscal y el
acceso a empleo. Hay una agenda de traba-
jo planteada en estos temas que esperamos
sea acogida tanto por el ejecutivo como por
el legislativo.



