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Resumen

Este documento describe la evolucion de la tecnocracia ma-
croeconomica y presupuestal de Colombia en las tiltimas
cuatro décadas. El proceso avanzé gracias a las reformas que
se pusieron en marcha tras las dos iiltimas grandes crisis
macroecondmicas: la que se origind entre 1982 y 1983 y la de
1998-1999. En esos dos momentos, en medio de un ambien-
te de emergencia, el pais pacté con el FMI sendos progra-
mas de ajuste que, ademds de los ajustes macroecondmicos,
transformaron la forma de hacer politica fiscal e impulsaron
la creacion de nuevas instituciones econémicas en los afios
siguientes. El proceso de desarrollo institucional se alimento
de experiencias de otras partes del mundo y se enriquecié
con la vinculacion al servicio piiblico de un niimero crecien-
te de economistas con preparacién académica avanzada en
el pats y el exterior. El andlisis termina en el gobierno del
presidente Gustavo Petro, 2022-2026, cuando se observan
simultdneamente un debilitamiento de la tecnocracia y un
fuerte deterioro de la situacion fiscal del pais.

Abstract

This document describes the evolution of Colombia’s macro-
economic and budgetary technocracy in the last four decades.
This process advanced thanks to the reforms implemented
after the last two big macroeconomic crises: the one that
originated between 1982 and 1983, and the 1998-1999 cri-
sis. In both instances, amid an emergency environment, the
country negotiated adjustment programs with the IMF that,
in addition to macroeconomic adjustments, transformed the
way fiscal policy was conducted and promoted the creation
of economic institutions in the following years. The institu-
tional development drew on the experiences of other parts of

Este documento hace parte de un proyecto sobre el desarrollo de la
tecnocracia colombiana. Se escribi6 a partir del andlisis de las normas
y documentos relevantes, y se enriquecid, en especial, por medio de
conversaciones sostenidas con buena parte de las personas respon-
sables de los cambios institucionales en materia fiscal durante las
ultimas décadas. Agradezco particularmente los comentarios y suge-
rencias de Luis Fernando Alarcén, Juan Sebastian Betancur, Héctor
Cadena, Sergio Clavijo, Juan Pablo Cérdoba, Andrés Escobar, Santia-
go Herrera, Astrid Martinez, Luis Fernando Mejia, Natalia Salazar,
Carolina Soto, Rodrigo Suesctin, Andrés Velasco, Juan Pablo Zarate,
Oscar Ivan Zuluaga y Jorge Toro. Los errores e imprecisiones de este
texto, por supuesto, son de mi entera responsabilidad.
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the world and was enriched by the increasing involvement of
economists with advanced academic training, both from the
country and abroad. The analysis ends with the government
of President Gustavo Petro, 2022-2026, when a weakening
of the technocracy and a sharp deterioration in the country s
fiscal situation are simultaneously observed.
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I Introducciéon

Una de las causas del aceptable desempefio de la ma-
croeconomia colombiana en el mediano y largo plazo
es su tecnocracia, y en esta ocupa un lugar especial la
del Ministerio de Hacienda y Crédito Ptblico, al lado
de las del Banco de la Reptblica y el Departamento
Nacional de Planeacién (DNP).

En este documento se describe el proceso de evo-
lucién y fortalecimiento de la tecnocracia macroeconé-
mica y presupuestal de este Ministerio en las tltimas
cuatro décadas. El proceso avanzé gracias a las refor-
mas que se pusieron en marcha tras las dos ultimas
grandes crisis macroeconémicas: la de 1982 a 1983 y
la de 1998 a 1999. En esos dos momentos, en medio de
un ambiente de emergencia, el pais pacté con el Fon-
do Monetario Internacional (FMI) sendos programas
de ajuste que, ademds de las necesarias correcciones
cambiarias y fiscales, transformaron la forma de ha-
cer politica fiscal e impulsaron, en los afnos siguientes,
la creacién de nuevas instituciones econémicas. Estos
procesos se alimentaron de prdcticas y desarrollos
institucionales que ya se habian implantado en otras
partes del mundo y coincidieron, ademas, con la vin-
culacién al servicio ptblico de un nimero creciente de
economistas con preparaciéon académica avanzada en
el pais y el exterior.

Sin bien las reformas se iniciaron a raiz de los
acuerdos con el FMI, de alli en adelante se profundi-
zaron y se extendieron en forma independiente de ese
organismo por la accién de los mismos equipos eco-
némicos, en especial los del Ministerio de Hacienda.
Y se produjeron circulos virtuosos: con las reformas
se introdujeron innovaciones en la forma de hacer la
politica fiscal y se crearon instituciones que atrajeron
grupos de economistas, quienes, a su vez, impulsaron
nuevas reformas.

Este escrito describe la evolucién y el progreso de
las instituciones a cargo de la planeacién y programa-
cién macroeconémica y presupuestal en cabeza del

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, a partir del
momento en que esta entidad comienza a manejar las
operaciones efectivas de caja en los afios ochenta® El
andlisis se extiende hasta cuando, en las dos décadas
pasadas, se introdujeron los instrumentos de sosteni-
bilidad fiscal, en especial el marco fiscal de mediano
plazo, el acto legislativo que elevé la sostenibilidad
fiscal al nivel constitucional y la regla fiscal’.

En esta historia se hace énfasis en la creaciéon de
instituciones como el Consejo Superior de Politica Fis-
cal (CONFIS), el viceministerio Técnico del Ministerio
de Hacienda, el Comité Consultivo de la Regla Fiscal
y, mas adelante, el Comité Auténomo de la Regla Fis-
cal. En estos organismos descansa buena parte de la
planeacién, disefio y ejecucién de la politica fiscal en
Colombia.

Esta historia del desarrollo de las instituciones
fiscales de Colombia, desde los afios ochenta hasta
el comienzo del gobierno del presidente Petro, sigue
una linea ascendente de sofisticacién y progreso. Sin
embargo, cuando se escribe este documento, a me-
diados de 2025, ya se registra un franco retroceso. La
tecnocracia fiscal se ha debilitado, y el déficit fiscal y
la deuda publica crecen de manera significativa. Sin
embargo, lo mds grave es que el gobierno ha invoca-
do, sin una justificacién valida, la cldusula de escape a
la regla fiscal. Las finanzas ptblicas han quedado sin
ninguna ancla y el pafs, otra vez, como a finales de los
mandatos de los presidentes Turbay y Samper, estd
expuesto a grandes riesgos, y, seguramente, el préxi-
mo gobierno tendra que realizar un fuerte proceso de
ajuste fiscal.

Este documento tiene cinco secciones, la primera
de las cuales es esta introducciéon. En la segunda se
describen las reformas fiscales originadas en la crisis

2 En un documento aparte se discute la evolucién de las funciones
presupuestales y fiscales del Departamento Nacional de Planeacién,
DNP. Ver Armando Montenegro (2024b).

3 Poreste motivo no se discuten los avances de la tecnocracia a cargo de
los impuestos, crédito piblico y otras importantes dreas del Ministe-
rio que, por si solas, serian motivo de estudios independientes.
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de 1982 a 1983; la tercera discute las reformas imple-
mentadas a partir de la crisis de 1998 a 1999; la cuarta
presenta una breve descripcién de las funciones del
Congreso, la contraparte de la tecnocracia presupues-
tal del Ministerio de Hacienda, en lo que respecta a
la sostenibilidad fiscal. Al final se presentan algunas
conclusiones.

II.  La crisis de 1982-1983 y el desarrollo de
nuevos instrumentos de manejo macro-
econémico

El punto de partida de las reformas de las normas pre-
supuestales y de la estructura del Ministerio de Ha-
cienda que se analizaron fue la gran crisis macroeco-
némica del periodo 1982-1983. En esos afios se registrd
un déficit fiscal del sector ptblico consolidado del 6 %
y 7,6 % del PIB, respectivamente; un déficit en cuenta
corriente del 7,5 % del PIB en ambos periodos y, ade-
mds, una fuerte caida de las reservas internacionales y
un altisimo desempleo®. La crisis estall6 por el recorte
abrupto de la financiacién externa que alimentaba los
enormes déficits del pais, a raiz de la moratoria de la
deuda mexicana, precisamente cuando el chairman del
Sistema de Reserva Federal (FED), Paul Volcker, ade-
lantaba su lucha contra la inflacién mediante altisimas
tasas de interés. La emergencia se extendi6 a la econo-
mia colombiana y causé una crisis bancaria de gran
magnitud que forz6 la estatizacién de buena parte de
las entidades de crédito.

Para hacer frente a la crisis, el pais firmé un acuer-
do con el FMI, por medio del cual se recibi6 apoyo a la
balanza de pagos y asistencia financiera y técnica para
la recuperacién del equilibrio macroeconémico®.

4 Eldesempleo en las principales siete ciudades subié del 7% en 1981 al
12,5% en 1982y al 13,1% en 1983. Por su parte, la caida de las reservas
internacionales fue dramdtica: de un monto de USD $5.630 millones
en 1981 baj6 a USD $1.796 en 1984. Y fue especialmente acentuada la
perdida de reservas en 1983, de USD $1.813 millones.

5  Ladescripcion de los antecedentes, las medidas y la contencién de la
crisis, en la voz de los ministros de Hacienda y el director del DNP, se
describen en varios capitulos de Caballero Argdez, editor, (1997).

Las instituciones econémicas del pafs no estaban
preparadas para enfrentar la emergencia. No habian
desarrollado procedimientos adecuados para el ma-
nejo, planeacién y seguimiento del déficit del sector
publico consolidado. Las carencias comenzaban en la
preparacién de las cifras y se extendian a la progra-
macién de los ingresos y gastos, al manejo de cajay a
la contabilizacién de la deuda interna y externa. Estos
problemas eran mds notables porque en los afios ante-
riores habia crecido el aporte al déficit pablico de las
empresas estatales, el Fondo Nacional del Café y mu-
nicipios y departamentos. Sin embargo, en ese enton-
ces no habia instrumentos adecuados para cuantificar
los varios desequilibrios y mucho menos para tomar
medidas correctivas.

La expresiéon mds manifiesta de estas deficiencias
era que las autoridades no construian, no discutian ni
aprobaban un programa macroeconémico que guiara
la politica econémica. No se hacia una programacién
detallada que incorporara el calculo de las principales
variables —inflacién, crecimiento, tasa de cambio, tasas
de interés, precios de importaciones y exportaciones,
entre otras— para calcular los ingresos y egresos de las
entidades del sector ptblico y determinar la cuantia
del déficit fiscal y, si fuera necesario, adoptar los ajus-
tes necesarios®. No habia estimaciones ni consideracio-
nes de mediano plazo sobre la situacién macroeconé-
mica. En materia fiscal, en pocas palabras, se operaba
parcialmente a ciegas.

La construccién de los programas macroeconémi-
cos y los programas de pagos de caja de las entidades
publicas empezé a hacerse periddica y sistemdtica-
mente a partir de la ejecucién de los planes de ajuste
macroeconémico pactados con el FMI en 1983.

Otro problema en materia institucional era la es-
casa capacidad técnica del Ministerio de Hacienda
para enfrentar los desafios de la crisis. El Ministerio
se habia quedado rezagado frente a otras instituciones
econémicas del paifs en cuanto a su capacidad técni-

6 Ver Alarcon (1994).
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ca para orientar el manejo macroeconémico. El foro
central para la discusién y la toma de decisiones sobre
politica econémica era la Junta Monetaria, en la que el
ministro de Hacienda actuaba como primus inter pares
con las cabezas del Banco de la Republica y el DNF”.
A pesar de que formalmente el ministerio era el jefe
del llamado equipo econémico, la capacidad técnica y
analitica de los equipos de las otras dos instituciones
era mayor. En el Emisor, cerca de la Junta Monetaria, e
involucrados en el estudio de la economia y la politica
econdémica, trabajaban decenas de economistas, mu-
chos de ellos en el Departamento de Investigaciones
Econdémicas. Y el DNP contaba con equipos sofistica-
dos en sus tradicionales unidades de Programacién
Global y de Inversién Publica, donde se analizaba la
situacién fiscal, monetaria y cambiaria, asi como el
crecimiento y el desempefio macroeconémico®. Por
su parte, el Ministerio de Hacienda se concentraba en
el manejo cotidiano y corriente de las operaciones de
presupuesto, tesorerfa y crédito, y no contaba con gru-
pos dedicados a la concepcién, andlisis y planeaciéon
de la politica fiscal en el marco de la macroeconomia
colombiana.

Como se anot6 atrds, una de las manifestaciones de
la crisis fue la deficiencia en la produccién de las esta-
disticas fiscales, la materia prima para la toma de deci-
siones, la planificacién presupuestal y, en su momento,
el manejo de la crisis macroeconémica. Esta deficiencia
se extendia de manera dramadtica al crédito publico y
al sector descentralizado, en el que radicaba gran parte

7 A pesar de que la Junta Monetaria tenia formalmente funciones mo-
netarias, cambiarias y crediticitas, en la practica este era el foro donde
se discutian con frecuencia numerosos problemas macroeconémicos
del pafs, entre ellos el financiamiento interno y externo del gobierno.
Solo cuando, afios después, se creé el Confis, el pais pudo contar con
un organismo especializado en politica fiscal, encabezado por el Mi-
nisterio de Hacienda.

8  ElI DNP tenia importantes responsabilidades fiscales. Ademds de sus
funciones de andlisis, aprobacién y confeccién del presupuesto de in-
version, en esos aios debia dar el visto bueno al presupuesto general
de la nacién y a los calculos de los ingresos y rentas del pais que pre-
paraba el Ministerio de Hacienda. Ver, por ejemplo, el decreto 627 de
1974. Para apreciar la capacidad técnica del DNF, basta con sefialar
que la reconocida Unidad de Programacién Global contaba con seis
divisiones orientadas al estudio de los asuntos fiscales, macroeconé-
micos, internacionales, monetarios y financieros.

del desequilibrio fiscal del pafs —en especial en el sec-
tor eléctrico—. En particular, no era claro cudles eran los
montos exactos y actualizados de los gastos y de los
ingresos, el tamafio del déficit fiscal y las obligaciones
del pais con sus acreedores externos. En esas condi-
ciones, era imposible calcular con alguna precisién los
indicadores basicos para medir, entre otras cosas, el ta-
mafio del problema, el monto del ajuste necesario y el
peso de la deuda externa del pafs.

Ya que el Ministerio de Hacienda no tenfa un equi-
po técnico propio, capaz de construir los modelos ma-
croeconémicos y financieros y hacer seguimiento per-
manente de las operaciones de las entidades ptblicas,
cuando se puso al frente del programa de ajuste conve-
nido con el FMI, el ministro Roberto Junguito vincul6
a varios asesores externos de alto nivel para coordinar
estas tareas. Los mds destacados fueron Luis Jorge Ga-
ray y Oscar Marulanda.

Garay fue encargado de dirigir y supervisar la
produccién de las cifras fiscales y de vigilar el cum-
plimiento de las metas macroeconémicas acordadas
con el FMI. Con este propésito coordiné un amplio
equipo integrado por técnicos del DNP, el Banco de
la Reptblica y el mismo ministerio. Adicionalmen-
te, fue el negociador principal de los acuerdos con la
banca comercial internacional que hicieron posible
que Colombia recibiera financiacién en la década de
los ochenta y que, en consecuencia, no reestructura-
ra su deuda externa’. Con la direccién de Garay, la
consolidacién de la programacién financiera y macro-
econdmica se centralizd en el DNP, alrededor de sus
unidades de Inversién Publica y Programacién Global.
Con la direccién y supervisiéon de Garay, se estimaban
alli los modelos, las cifras fiscales y se preparaban las
cifras que se discutian en los foros del gobierno y con
las entidades multilaterales'. Esas funciones del DNP

9 Suvisién sobre el endeudamiento del pais y el relato pormenorizados
de sus actividades como asesor de varios ministros se puede consultar
en Garay Salamanca (1991).

10  Algunos componentes de la estimacion del déficit consolidado se cal-
culaban en el Banco de la Reptblica, entre ellos los de los sectores
cafeteros y petroleros. Ménica Aparicio estuvo a cargo de estas tareas



COYUNTURA ECONOMICA: INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIALI

Volumen LV | Diciembre de 2025 | pp. 11-41

se mantuvieron durante varios afios después del retiro
de Garay.

Por su parte, Oscar Marulanda, ademas de sus
tareas de asesor en materia macroeconémica, se espe-
cializé en asuntos de comercio exterior y de financia-
miento externo del pafs, especialmente el relacionado
con las agencias multilaterales y sus distintos progra-
mas en Colombia'’. Marulanda, ademds, se convirtié
en un asesor especial del ministro de Hacienda para la
btisqueda y el manejo de soluciones para los comple-
jos problemas de las empresas Papelcol, Cerromatoso,
Carbocol y el metro de Medellin.

Garay y Marulanda fueron asesores destacados e
influyentes de cinco ministros de Hacienda, de tres go-
biernos, desde 1983 hasta comienzos de 1991'2.

En estas circunstancias, el manejo de la situacién
fiscal no se podia realizar con los instrumentos pre-
supuestales disponibles, heredados de las politicas
y normas de décadas anteriores. Los acuerdos con el
FMI exigfan que se construyeran y actualizaran en
forma frecuente modelos financieros y macroeconé-
micos para el sector publico y que se controlara ri-
gurosamente la caja de las entidades del sector. Por
esta razon, al lado de las medidas macroeconémicas
—alza de impuestos, reduccién de gastos, devaluacién
real-, el Gobierno construy6é y mantuvo actualizado
un programa macroeconémico completo y realizé
un seguimiento mensual detallado de las “operacio-
nes efectivas de caja” del sector publico consolidado,
un ejercicio semejante al de las misiones del FMI que
vigilaban la economia colombiana®. Estos ejercicios,

durante varios afios.

11 Son de particular interés las memorias y opiniones sobre la politica
econémica del pafs de Marulanda (1999).

12 Este hecho, sin duda, es una muestra de la continuidad en los aspectos
centrales de las politicas que se adoptaron a raiz del ajuste macroeco-
némico que condujo el ministro Roberto Junguito.

13 El estatuto presupuestal del pafs vigente en 1983 era el decreto 294
de 1973, elaborado por el viceministro Hugo Palacios Mejia en el
gobierno de Misael Pastrana, con la asesoria del FML. El estatuto se
expidid, en buena parte, para adecuar las normas presupuestales a
los mandatos de las reformas de la Constitucién de 1968. Esta norma,
que en su momento representé un gran avance para el Ministerio de

inexistentes hasta ese momento, exigian la implemen-
tacién y actualizacién permanente de numerosos mo-
delos y permitian hacer una vigilancia mensual de los
ingresos y gastos efectivos de las entidades que hacian
parte del gobierno consolidado, entre ellas el Fondo
Nacional del Café, Ecopetrol, el sector eléctrico y, por
supuesto, el Gobierno nacional central.

Otra de las principales tareas de los asesores del
ministro Junguito, especialmente la de Garay, fue la de
liderar la construccién de las cifras de la deuda externa
del pafs, a partir de los registros aislados y dispersos
en poder del Banco de la Reptblica, el Ministerio de
Hacienda y algunas entidades como Ecopetrol, un es-
fuerzo que se constituyé en un insumo fundamental
para las sonadas negociaciones de la refinanciacién del
crédito del pais en la década de los ochenta, en las cua-
les Garay tuvo una destacada participacién.

A. Se institucionalizan las reformas en el
gobierno Barco

Algunas de las tareas de los ministros de Hacienda
que sucedieron a Junguito consistieron en elevar la
capacidad técnica del propio Ministerio, modernizar
las normas presupuestales y crear instituciones que les
permitieran a los funcionarios de planta hacer las ta-
reas que llevaban a cabo los equipos informales coor-
dinados por los asesores externos. Este esfuerzo, por
fortuna, dio comienzo a un rapido desarrollo y sofis-
ticacién de la tecnocracia del Ministerio de Hacienda.

El ministro de Hacienda Luis Fernando Alarcén,
quien habia participado como director de Presupuesto
del Ministerio de Hacienda en los programas de ajuste

macroeconémico en la administraciéon Betancur, com-

Hacienda, modernizé numerosos aspectos del manejo presupuestal
y de las normas existentes. Con el tiempo, sin embargo, se hizo ne-
cesario que, en forma simultdnea con el presupuesto de causacién,
se creara y monitoreara un presupuesto de caja, tal como lo sugerian
algunos de los técnicos en materia presupuestal. Asi mismo, a medi-
da que crecian las operaciones de algunos establecimientos ptblicos
y empresas industriales y comerciales del Estado, se hacia necesario
que el Gobierno central reforzara los controles sobre esos organismos.
Sobre el decreto 293 de 1973, ver Palacios Mejia (1973).
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prendié que las buenas practicas en materia de planea-
cién y manejo presupuestal que habian implantado los
asesores externos entre 1983 y 1988, y que iban mads
alld de lo que contemplaban las normas presupuesta-
les vigentes, debian hacer parte de las leyes que regu-
laban el trabajo cotidiano del ministerio y de las demaés
instituciones econémicas.

Ajuicio del ministro de Hacienda, en ese momento
era necesario reformar el régimen presupuestal vigen-
te, establecido por medio del decreto ley 294 de 1973.
Esta norma, que en su momento se habfa constituido
en una verdadera innovacién fiscal, no estaba dise-
fiada para ir de la mano de una activa programaciéon
macroeconémica y para controlar con rigor las opera-
ciones de caja del sector ptblico. Los andlisis muestran
que dicho decreto ley le permitia al ministerio imponer
una restriccién presupuestal “dura”, ya que las apro-
piaciones del presupuesto que aprobaba el Congreso
no eran autorizaciones de gasto: eran simples linea-
mientos de gasto. Los gastos solo se podian contratar
y ejecutar después de que el consejo de ministros, de
acuerdo con las orientaciones del ministerio, aprobaba
los llamados acuerdos de obligaciones (en linea con
las disponibilidades de recursos en la Tesoreria)!. Sin
embargo, el costo de este tipo de restriccion, por su du-
reza, le restaba eficiencia al gasto ptublico.

El ministro Alarcén y su equipo prepararon un
proyecto de nuevo estatuto de presupuesto que el
Congreso aprob6 como la Ley 38 (abril de 1989), de-
nominada Estatuto Organico del Presupuesto General
de la Nacién. Esta ley, cuya redaccién y trdmite contd
con los aportes de Juan Guillermo Serna, el director
de presupuesto del ministerio, modernizé las normas,
los procedimientos y las instituciones responsables del
trabajo presupuestal.

Los aspectos mds relevantes de esta iniciativa fue-
ron los siguientes:

14 Ver una comparacion entre el decreto ley 293 de 1973 y la reforma que
fue aprobada por medio de la Ley 39 de 1989 en el documento DNP y
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (2003).

A diferencia de las normas anteriores, que se re-
ferfan fundamentalmente al presupuesto general
de la nacién, la Ley 38 estableci6é un sistema presu-
puestal compuesto por tres pilares: el Plan Finan-
ciero, el Plan Operativo Anual de Inversiones y el
Presupuesto Anual de la Nacién. Los tres compo-
nentes de este sistema presupuestal debian estar
intimamente conectados y debian ser objeto de un
seguimiento continuo. De esta forma se respondia
a la necesidad, sentida en los afios anteriores, de
complementar los presupuestos de causacién —
aprobados por el Congreso— con los presupuestos
de caja por medio del Plan Financiero y el Progra-
ma Anual de Caja (PAC), como los que se cons-
trufan y segufan en el plan de ajuste con el FMI.

El Plan Financiero debia incorporar la estimacion
de operaciones efectivas de caja durante dos afios.
Para asegurar la consistencia, los ingresos y gastos
del presupuesto debian establecerse, de acuerdo
con la trayectoria proyectada de las variables ma-
croeconémicas, dentro de los pardmetros de este
plan. De esta forma se hacian compatibles los pre-
supuestos de causacién (el que aprobaba el Con-
greso) y de caja, que seria la base de la programa-
cién y, sobre todo, de la ejecucién presupuestal.

Esta ley establecio siete principios del sistema pre-
supuestal: planificacién, anualidad, universalidad,
unidad de caja, programacién integral, especializa-
cién, equilibrio e inembargabilidad™.

La cobertura de la programacion financiera y de
la estimacién del déficit del sector pablico conso-
lidado se extendi6 a todas las entidades del sector
publico, incluyendo municipios, departamentos y
establecimientos publicos.

La ley establecié que las utilidades de las empresas
industriales y comerciales del Estado, de propie-

15

El estatuto presupuestal anterior, el decreto 294 de 1973, establecia
tres principios presupuestales: anualidad, unidad del presupuesto y
unidad de caja.
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dad de la nacién, se incluirfan en el presupuesto
nacional y se trasladarfan al Gobierno nacional, de
acuerdo con la distribucién que haria el Conpes®.

6. Con el objeto de buscar la eficiencia de la inversién
publica, la Ley 38 de 1989 también cre6 el banco
de proyectos de inversién del DNP y ordené que
el Plan Operativo Anual de Inversiones (el capitu-
lo de inversiones en el presupuesto general) solo
podia incluir proyectos provenientes de ese banco
de proyectos de inversion. Para hacer parte de este
banco, los proyectos debian ser evaluados previa-
mente, de acuerdo con la reglamentacién y el ma-
nejo del DNP.

La Ley 38 de 1989 eliminé la aprobacién de los
acuerdos de obligaciones y acuerdos de ordenacién de
gastos por medio del consejo de ministros que ordena-
ba el decreto ley 293 de 1973". La nueva ley establecié
que, de acuerdo con el Plan Anual de Caja (PAC), el
mismo ministerio fijaba los acuerdos de gasto. De esta
forma, el proceso del gasto y, en general, de la ejecu-
cién del presupuesto, gané en eficiencia y flexibilidad.

Por otra parte, la Ley 38 de 1989 cre6 el CONFIS
como organismo coordinador del sistema presupues-
tal. Este consejo era presidido por el ministro de Ha-
cienda y, en su disefio original, estaba integrado por
el director del DNP, dos ministros del gabinete y el
secretario econémico de la presidencia. La Direccién
de Presupuesto haria las veces de secretaria técnica
del consejo. Este tenfa a su cargo la determinacién y
aprobacién de numerosas funciones de direccién de la
politica fiscal.

El CONFIS, por otra parte, se convirtié en un esce-
nario de coordinacién entre el Ministerio de Hacienda
y el DNP, por cuanto en la Ley 38 de 1989 se mantu-

16  Ver el articulo 26 de la ley. Esta disposicion, combatida en su momen-
to por el Ministerio de Minas, permitirfa que la nacién controlara y
participara de las utilidades de Ecopetrol y de algunas empresas mi-
neras, en momentos en que ya se anticipaban grandes aumentos de
sus ingresos.

17 Ver los articulos 75 y siguientes del decreto 294 de 1973.

vo la vieja tradicién colombiana de que existen dos
cabezas en el proceso presupuestal: el DNP concibe y
controla el presupuesto de inversién, y el Ministerio
de Hacienda confecciona y controla el resto del presu-
puesto nacional. Esta tradicién ha sido, a lo largo de
los afios, un motivo de discusién entre los economistas
interesados en los asuntos fiscales'.

El CONFIS fue dotado de un equipo técnico pro-
pio, dirigido por dos asesores que debian preparar los
documentos que examinaria el Consejo Superior de
Politica Fiscal, un disefio concebido a imagen y seme-
janza del de la Junta Monetaria. Este equipo no tuvo
creacién legal y se vinculé al ministerio por medio de
contratos de servicios, al igual que los otros asesores
de alto nivel del Ministerio de Hacienda en esos afios.
A partir de ese momento, y hasta comienzos del nuevo
siglo, un grupo destacado de economistas se desem-
pefiaron como asesores del CONFIS y fueron prota-
gonistas de las discusiones macroeconémicas de esos
anos. Entre esos asesores sobresalen Claudia Correa,
Rafael Rivas, Olga Lucia Acosta, Santiago Herrera, Is-
rael Fainboim, Juan Pablo Cérdoba y Jorge Toro, entre
otros.

En el Plan Financiero, el CONFIS fijarfa las metas
financieras y haria el seguimiento fiscal de todo el sec-
tor puablico consolidado, incluyendo establecimientos
publicos, entes territoriales y empresas industriales y
comerciales. El consejo debfa establecer un cupo maxi-
mo del déficit de cada entidad descentralizada, el cual
debia ser respetado en forma estricta. De esta manera
se corregiria la falta de direccién fiscal de numerosas
entidades del sector ptblico, cuyos déficits tenfan un
porcentaje significativo del desequilibrio fiscal del sec-
tor publico consolidado.

Se establecié que el CONFIS, por intermedio del
DNP, debia presentar, para su aprobacién, el Plan Fi-

18 La existencia de dos cabezas en el proceso presupuestal —el Ministerio
de Hacienda y el DNP- ha merecido criticas y ha sido fuente de dis-
cusiones y tensiones entre las dos entidades. En varias oportunidades
han surgido iniciativas para concentrar estas funciones en el ministe-
rio de Hacienda.
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nanciero ante el Consejo Nacional de Politica Econé-
mica y Social, Conpes”. Desde entonces, el Gobierno
en pleno, encabezado por el presidente de la Republi-
ca, adopta la ejecucién de ese plan como un mandato.

Por dltimo, como un complemento de estas inicia-
tivas, en la renegociacion del contrato del Gobierno
nacional para el manejo del Fondo Nacional del Café
con la Federacién de Cafeteros, la Ley 38 de 1989 cred
la figura de los asesores cafeteros. La importancia del
sector cafetero en esos afios, y especialmente sus pro-
blemas durante la década de los ochenta, ameritaban
esa figura, la misma que, con el posterior marchita-
miento relativo de la caficultura, perdié el protagonis-
mo que habia tenido en sus primeros tiempos.

Con estas reformas, por fin, el Ministerio de Ha-
cienda estaba ya en capacidad de continuar, con el
personal de su planta y técnicos de primer nivel, los
procedimientos y las tareas fiscales que comenzaron
con el FMI de la mano de asesores externos.

B Se crea el Viceministerio Técnico en
Hacienda

En el gobierno del presidente César Gaviria (1994-
1998), cuando Rudolf Hommes era el ministro de Ha-
cienda, sucedieron varios hechos que exigieron que se
llevaran a cabo nuevos ajustes a las normas presupues-
tales y a las instituciones del Ministerio de Hacienda.
La expedicién de la Constitucién de 1991 decret6 la in-
dependencia del Banco de la Reptblicay ordené que el
Congreso estudiara y aprobara una nueva ley organica
del presupuesto que reflejara las normas fiscales de la
nueva Carta, en especial las de la descentralizacién®.

19  El actual Conpes se cre6 en 1968 como un gabinete econémico. Lo
encabezaba el presidente de la reptblica y fue por muchos afios el
centro de la discusién de las principales politicas y reformas que im-
pulsaba el Gobierno. Sus funciones y su protagonismo han perdido el
brillo y la relevancia que tuvieron durante las primeras décadas que
siguieron a su creacién. Este tema se discute en el documento sobre la
tecnocracia y el DNP que hace parte de este proyecto. Ver Montenegro
(2024b).

20  Se debe senalar que el ministro Hommes, al lado del director del DNP,
participé activamente en la discusién de los distintos capitulos econé-
micos de la nueva Constitucién y, por lo tanto, era consciente de la ne-

Asi mismo, en esos afios se llevaron a cabo numerosas
reformas econémicas que exigieron la creacién de nue-

vos instrumentos presupuestales.

La independencia del Banco de la Reptblica tuvo
profundas consecuencias para el manejo fiscal del
pais. En primer lugar, tras la eliminacién de la Junta
Monetaria, el DNP dej6 de participar en un importante
foro de discusién de las politicas macroeconémicas. A
partir de ese momento, comenzoé un proceso gradual
de declinacién de la influencia del DNP en esos asun-
tos, el cual se profundizé en las décadas siguientes,
a medida que avanzaba la expansiéon de los equipos
técnicos del Ministerio de Hacienda y que, por su par-
te, el DNP se concentraba en funciones de analisis y
ejecucion de programas territoriales como las regalias.
En segundo lugar, ya que el Emisor debia dedicarse
tnicamente a la politica antiinflacionaria, la responsa-
bilidad fiscal y macroeconémica quedé en cabeza del
Gobierno, concentrada en forma creciente en el Minis-
terio de Hacienda que, como hemos visto, no estaba
preparado del todo para asumir esta tarea con su pro-
pio personal.

El ministro Hommes concluy6 que la manera de
adecuar al ministerio para hacer frente a estos cam-
bios era creando un Viceministerio Técnico. Con este
recurso, el ministerio contarfa, por primera vez, con un
equipo propio dedicado al andlisis y a la programa-
cién macroeconémica y fiscal del pafs, tareas que en el
pasado se concentraban, en buena parte, en el DNP y
en el Banco de la Reptblica.

El Viceministerio Técnico de Hacienda se cre6 me-
diante la Ley 35 de 1993, que fue desarrollada por el
decreto 592 de ese ano?. El organismo se convirtié en
la contraparte del Emisor en los temas comunes, espe-

cesidad de adelantar reformas legales en desarrollo de la nueva Carta.
21 Después de la expedicién de la Constitucion, se reformo la estructu-
ra del Ministerio de Hacienda por medio del decreto 2112 de 1992.
El decreto 546 de 1993, articulo 5° establecié que el Viceministerio
Técnico tendria dos subdirecciones: la Direccién general de politica
macroeconémica y la Direccién general de regulacién econdmica.
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cialmente el de la politica monetaria® y muy pronto se
convirtié en el “cerebro” de la politica macroeconémi-
ca y fiscal en el Ministerio de Hacienda®. Con la con-
centracién de las responsabilidades macroeconémicas
en este Viceministerio, se eliminé gran parte de la frag-
mentacién en la direccién macroeconémica que antes
existfa con las responsabilidades del Emisor, el DNP y

el mismo ministerio.

Al despojar al Banco de la Reptblica de numerosas
funciones de regulacién financiera, se decidié también
que el Gobierno, en cabeza del Viceministerio Técnico,
se involucrara en esas tareas. También se encargaria de
los temas fiscales relacionados con la seguridad social.

La creacién de este viceministerio fue un paso fun-
damental para elevar el nivel técnico del ministerio y
conformar el equipo de alto nivel profesional que hoy
existe en esa dependencia. El primer viceministro téc-
nico fue Ulpiano Ayala y, desde entonces, ha sido pre-
sidido por economistas destacados: Leonardo Villar,
Joaquin Bernal, Sergio Clavijo, Carlos Felipe Jaramillo,
Catalina Crane, Juan Ricardo Ortega, Marfa Inés Agu-
delo, Natalia Salazar, Juan Pablo Zarate, Rodrigo Sues-
cun, Ana Fernanda Maiguashca, Andrés Restrepo, An-
drés Escobar, Andrés Velasco, Luis Alberto Rodriguez,
Jestis Antonio Bejarano, Gonzalo Herndndez, Maria
Fernanda Valdés y Juanita Villaveces.

La dependencia mds importante del Viceministe-
rio Técnico, desde el punto de vista del manejo fiscal
y macroeconémico, es la Direccién General de Pro-
gramacion Macroeconémica. Allf se concentra la tec-

22 El viceministro técnico participa corrientemente de las reuniones con
el Banco de la Reptiblica, reuniones en las que se examina la agenda
y la naturaleza de los temas que serdn puestos a consideracién de la
Junta Directiva del Emisor.

23 Tal como se sefiala en otro documento de este proyecto sobre la tec-
nocracia en Colombia, en forma paralela al fortalecimiento del Vice-
ministerio Técnico decayé la importancia de la Unidad de Estudios
Globales del DNP. De seis divisiones que tenfa en 1994, la direccion
de Estudios Econémicos en la actualidad cuenta con dos subdivisio-
nes y mucho menos influencia en la politica macroeconémica. En las
décadas siguientes, el DNP recuperé transitoriamente alguna de su
incidencia macroeconémica pasada solo cuando sus directores ejer-
cieron, por su interés en el tema, su capacidad de influencia en estas
materias. Ver Montenegro (2024b).

nocracia especializada en esta materia, con una gran
influencia en la conduccién de la politica fiscal. En sus
primeros afios estuvo a cargo de Rafael Villarreal*.
Le sucedieron Juan Mauricio Ramirez, Andrés Arias,
Juan Pablo Zérate, Natalia Salazar, Gloria Alonso, Luis
Fernando Mejfa, Andrés Velasco, Oscar Mauricio Va-
lencia, Jestis Antonio Bejarano, Juan Sebastidn Betan-
cur, Daniel Osorio y Oliver Pardo®.

Con el correr de los afios, el Viceministerio Técnico
se fortalecié y creci6 su injerencia en el Estado. Esto
fue el resultado de: (i) la atraccién que la existencia
de un ndtcleo tecnocrdtico de alto nivel ejerce en los
economistas jovenes; (ii) la creacién de un importante
plan de becas en el ministerio para economistas jéve-
nes de primer nivel que, con la esperanza de estudiar
en el exterior, luego regresan y fortalecen la entidad,
especialmente a su viceministerio técnico; (iii) con el
gradual fortalecimiento del viceministerio, este fue
asumiendo varias de las funciones macroeconémicas
y fiscales que por muchos afios desempefié el DNP por
medio de sus unidades de inversién ptblica y de pro-
gramacion global; (iv) con el paso del tiempo, las leyes
y los planes de desarrollo le han otorgado funciones
crecientes en temas tan variados como intervenir con
estudios y conceptos sobre la fijacién del precio de la
gasolina y la aprobacién de numerosas decisiones re-
lacionadas con la seguridad social.

Ma4s adelante, con el progresivo fortalecimiento del
viceministerio, algunos ministros de Hacienda conclu-
yeron que los asesores del CONFIS, cuyas funciones
comenzaron a ser desempefiadas por el personal técni-
co del viceministerio, ya no eran necesarios®. Por esta

24  Villareal habia trabajado en la Unidad de Estudios Globales del DNP,
donde era responsable de los andlisis y modelos de consistencia ma-
croeconémica.

25 En 2019 esta Direccién se fortalecié con la creacién de dos subdirec-
ciones, una a cargo de la programacién macroeconémica y la otra de
la politica fiscal. Con estas subdireccién se logré una mayor especiali-
zacion en las tareas de este organismo.

26  Se anota también que en algunas oportunidades se presentaban con-
flictos entre los asesores del Confis y el personal del viceministerio
técnico, en especial porque no estaban claramente delimitadas las
funciones de ambas instituciones.
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razon, en el primer ministerio de Alberto Carrasquilla,
en 2003, se dej6 de contratarlos.

En la actualidad, una de las funciones mds impor-
tantes del viceministerio es la elaboracién del marco
fiscal de mediano plazo y de otros importantes docu-
mentos de la politica fiscal que exigen la construccién
y actualizacién de modelos macroeconémicos comple-
jos, y que constituyen las piezas centrales de la discu-
sién de la politica fiscal en Colombia.

Hay que sefialar, sin embargo, que a mediados de
2025, después de varias décadas de fortalecimiento y
progreso, se observa, infortunadamente, un notable
debilitamiento de la tecnocracia de este viceministerio.
Se han retirado varios de sus mejores profesionales y
ha sufrido notablemente la calidad de sus documentos
y pronunciamientos. Este proceso ha ocurrido en for-
ma paralela al deterioro de la situacién fiscal del pais®.

C. Se reforma la ley de presupuesto en 1994

Por otra parte, debido al mandato de la Constitucién
de expedir una nueva ley organica de presupuesto y,
con el objeto de adecuar las normas presupuestales a
las reformas que se adelantaron en la primera mitad
de los afios noventa, el Ministerio de Hacienda, con
el liderazgo del ministro Hommes, redact6é una nueva
Ley Orgédnica del Presupuesto que reformé la Ley 38
de 1989%. Este proyecto, que fue preparado por el vi-
ceministro Héctor Cadena, el director del presupuesto
Santiago Herrera y con el apoyo del personal del mi-
nisterio y del DNP, se sancioné sin mayores cambios
en el Gobierno del presidente Ernesto Samper en di-
ciembre de 1994, como la Ley 179%.

27  El deterioro de la tecnocracia del Ministerio de Hacienda, a estas altu-
ras, es un proceso en marcha. El balance completo de lo ocurrido en
esta materia en el gobierno del presidente Petro debe ser materia de
un estudio separado, el cual debe ser la base para la reconstruccién de
la capacidad técnica de ese importante ministerio.

28 Como se menciond, una de las razones de la expedicién del decreto
ley 294 de 1973 fue también la necesidad de desarrollar algunas nor-
mas que habia introducido la reforma de 1968 a la Constitucién.

29 El proyecto de reforma a la ley de presupuesto se presenté a la Ca-
mara de Representantes en 1993 y fue aprobado en los dos primeros
debates en ese afio. Tuvo visto bueno en el Senado en mayo de 1994 y

Los principales puntos de la Ley 179 de 1994 fue-
ron los siguientes®:

1. Con el objetivo de que el presupuesto fuera con-
gruente con la programacién macroeconémica, la
ley introdujo dos nuevos principios del manejo
presupuestal: el de “coherencia macroeconémica”
(el presupuesto debe ser consistente con las metas
macroeconémicas fijadas por el Gobierno en coor-
dinacién con el Banco de la Reptblica) y el de “ho-
meostasis presupuestal” (el aumento de las rentas
y los créditos debe ser coherente con el crecimiento
de la economia). Estos principios fueron precurso-
res de las normas sobre sostenibilidad fiscal que se
introducirfan a las reglas presupuestales en la pri-
mera década del siglo XXL

2. Con ese mismo propdsito de analizar el presupues-
to a la luz de la situacién macroeconémica, la ley
ordend que, después de presentado el proyecto
de presupuesto, la discusiéon debia comenzar en
el Congreso a partir de un concepto del Banco de
la Reptblica sobre el mismo y que, mds adelante,
en primer término, el Congreso debfa estudiar y
aprobar el monto del presupuesto en funcién de su
relacién con las variables macroeconémicas. Solo
después de aprobado dicho monto, el Congreso
discutirfa y aprobaria su distribucién entre las dis-
tintas partidas del gasto.

3. Como en 1994 se esperaba una bonanza petrolera
por la explotacién de los campos de Cusiana, la ley,
en su articulo 15, cre6 un fondo de estabilizacion
en el cual se ahorrarian los ingresos extraordina-
rios que recibiera la nacién.

4. Ya que las leyes de servicios ptiblicos —142 y 143
de 1994—permitieron que los alcaldes financiaran

la conciliacién entre Senado y Cdmara ocurrié en junio de dicho afio.
Sin embargo, por dudas sobre temas de constitucionalidad y por la
llegada del nuevo gobierno en agosto de ese afio, la ley solo se sancio-
né en diciembre de 1994.

30 Este recuento se ilustr6é por medio de conversaciones con Héctor Ca-
dena y Santiago Herrera, y de Cadena (2024).
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subsidios a los usuarios de estos servicios, la Ley
179 de ese afio autorizé que con ese fin se incluye-
ran partidas en los respectivos presupuestos.

Se ratificé que el Confis seria el rector de la politica
fiscal y que sus funciones serfan aprobar, modifi-
car y evaluar el plan financiero del sector ptblico
y establecer las metas financieras del Plan Anual
de Caja (PAC) de todo el sector publico. En cuanto
a la composicién del Confis, la Ley 179 excluy6 a
los dos ministros del gabinete y, a cambio, se in-
corporaron los directores de presupuesto, crédito
publico e impuestos del Ministerio de Hacienda.

Se estableci6 que el Confis aprobarfa los presu-
puestos de las empresas industriales y comerciales
del Estado por medio de una resolucién y no por
decreto. De esta forma, se mantuvo la decision de
impedir que estas entidades fueran ruedas sueltas
en materia fiscal.

La ley determind la forma cémo se debfan aprobar
y presupuestar las vigencias futuras con el visto
bueno del DNP (especialmente para operaciones
de inversién). Estas operaciones presupuestales
ganaron importancia en materia presupuestal
con los contratos de concesién que la nacién y al-
gunos departamentos y municipios comenzaban
a firmar®.

La ley introdujo normas para darle cabida a las
nuevas figuras creadas por la Constitucién de
1991: la parafiscalidad, el manejo de los presupues-
tos desfinanciados®, la clasificacién y medicién del
gasto social, la inclusién en el presupuesto de re-
cursos para enjugar las pérdidas del Banco de la
Reptblica y el manejo de los gastos ordenados por
leyes preexistentes.

El nuevo estatuto presupuestal ordené que cuando
el Gobierno hiciera privatizaciones, era indispen-

31
32

Articulo 14 de la Ley 179 de 1994.
Articulo 347 de la Constitucién.

sable dar condiciones especiales para los trabaja-
dores y las organizaciones solidarias. Esta fue la
primera norma sobre esta materia, la misma que
fue modificada por la Ley 226 de 1995, vigente has-
ta hoy.

10. La Ley 179 ampli6 y reglament? las facultades del
Ministerio de Hacienda para emitir, negociar y co-
locar bonos y titulos de deuda ptiblica (articulo 44).

Maés adelante, en el Gobierno del presidente Ernes-
to Samper, y por iniciativa del ministro Guillermo Pe-
rry, la Ley 225 de 1995 introdujo algunos ajustes y pre-
cisiones menores a las leyes 38 de 1989 y 179 de 1994 y
ordend que se compilaran las normas presupuestales
en un solo decreto. Esto lo concret6 el decreto 111 de
1996 que, a grandes rasgos, retine las normas vigentes
en la actualidad.

Después de las dos grandes reformas presupues-
tales de 1989 y 1994, la Ley Orgédnica de Presupuesto
no ha sido revisada ni replanteada en forma integral
hasta el dia de hoy. Eso s, en los primeros afios de la
primera década de este siglo, de acuerdo con las dis-
cusiones con el FMI, se debatieron las ideas centrales
de una reforma de la ley de presupuesto. Esta se pre-
sent6 al Congreso en diciembre de 2003, pero nunca se

concretd®,

De todas formas, después de la crisis de 1998-1999,
hubo adiciones e importantes modificaciones puntua-

33 Enel DNP y Ministerio de Hacienda (2003) se discutieron los proble-
mas del manejo presupuestal de esos afos y se delinearon los prin-
cipios y los puntos centrales de una reforma a las normas del presu-
puesto. Entre otras cosas, la reforma se concentraria en lo siguiente:
(i) se presentarfa y aprobaria un presupuesto para tres afios; solo el
primero seria vinculante; (ii) se revisaria la clasificacién y estructura
de las partidas presupuestales de acuerdo con normas internaciona-
les; (iii) se incluiria el principio de priorizacién del gasto publico; (iv)
el presupuesto de rentas e ingresos y el impacto macroeconémico de-
berian ser avalados por alguna entidad externa; (v) el presupuesto
deberia incluir una estimacién de su impacto sobre la situacién social
y la progresividad del gasto. El proyecto de reforma a la Ley Orgénica
del Presupuesto se present6 a la comision IV de la Cdmara en diciem-
bre de 2003; unos meses después fue aprobado en esa comision, pero
nunca fue puesto a consideracién de la plenaria. El proyecto se hun-
di6 en junio de 2005. Ver Fedesarrollo-CIPE (2005).
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les a las leyes de presupuesto, especialmente las rela-
cionadas con la introduccién de las normas sobre la
sostenibilidad en el desarrollo de la politica fiscal en
Colombia (sobre estas se discute mds adelante).

En conclusién, a mediados de los afios noventa
del siglo pasado se complet6 el primer ciclo de refor-
mas, iniciadas con motivo del ajuste macroeconémico
inducido por la crisis de 1982 a 1983. Gracias a estas
reformas, el Ministerio de Hacienda se fortalecié: dej6
de depender de asesores externos y, mds importante
aun, adquirié la capacidad propia de liderar el manejo
de la politica macroeconémica, ya que fue dotado de
normas modernas de presupuesto y dejé atrds la de-
pendencia que en los afios pasados habia tenido del
Banco de la Reptblica y el DNP.

Desde la segunda mitad de los afios ochenta, gra-
cias también al programa de ajuste y a la introduccién
de las nuevas practicas de planeacién, programacién
y seguimiento fiscal, las cifras de las finanzas ptblicas
ya mostraban una clara mejorfa. El déficit del gobierno
nacional habia bajado del 7,6% del PIB a 2,2% en 1989
y a 1,0% en 1993. Esta situacién, infortunadamente, no
se mantendria por mucho tiempo*. Pocos afios des-
pués, a raiz de los nuevos desequilibrios y problemas
que se acumularon en la segunda mitad de los afios
noventa, se presentd otra gran crisis que motivé un
nuevo programa de ajuste macroeconémico, otra vez
de la mano del FML. Se inici6 entonces un nuevo ciclo
de reformas de manejo fiscal. Este es el tema de la si-
guiente seccion.

34 Sobre la consolidacién del ajuste fiscal en los afios ochenta, ver, por
ejemplo, Ospina Sardi (1997), p. 76.

III.  La crisis de 1998-1999 y un nuevo ciclo
de reformas: hacia la sostenibilidad
fiscal

En la segunda mitad de la década de los afios noventa,
de nuevo, los desequilibrios de la economia se profun-
dizaron. Esta vez hasta tal punto, que el pais terminé
sufriendo otra grave crisis macroeconémica en 1998
y 1999, cuyos efectos se prolongaron durante varios
afios. Esta crisis, que se venfa incubando desde media-
dos de esa década por los crecientes déficits fiscal y de
balanza de pagos, se desencadené por la suspensiéon
abrupta de los flujos de capital que llegaban al pais
para financiar enormes déficits de la cuenta corriente
y del sector ptiblico —el fenémeno denominado Sudden
Stop—, un problema originado en las crisis de los paises
asidticos y Rusia™.

Tal como sucedi6 en los afios ochenta, Colombia
recurri6 al auxilio del FMI para hacer frente a la emer-
gencia y firmé un plan de ajuste que le permiti6 re-
cobrar el equilibrio macroeconémico al cabo de unos
afios. Igual que en la crisis anterior, como resultado del
proceso de saneamiento fiscal, ademds de numerosas
medidas de cardcter tributario, monetario y cambiario,
se puso en marcha otra serie de importantes cambios
institucionales en el manejo fiscal del pafs en el media-
no y largo plazo.

Asf como en la crisis anterior, la emergencia de
1998 a 1999 también tuvo ramificaciones. Ademads de
los problemas fiscales y de balanza de pagos, aumenta-
ron de manera dramatica el desempleo y la pobreza, y
se desencaden6 una crisis bancaria de gran magnitud
derivada de los problemas de las entidades especiali-
zadas en el crédito hipotecario y los bancos ptblicos®.

35 Sobre las causas y el desarrollo de la crisis de 1998 y 1999, ver Echeve-
rry (1999) y Echavarria et al (2012).

36 Enmedio de la gran crisis macroeconémica de la época, también eran
precarias las finanzas de los municipios y departamentos, y varias
empresas ptblicas, como Telecom, eran insolventes. Las autoridades
de entonces tuvieron que hacer frente a todos estos problemas.
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Desde el comienzo de este siglo, Colombia incor-
poré a sus instituciones una serie de reformas seme-
jantes a las que ya se habian adoptado en otros paises.
Estas reformas se discutfan en la academia y su difu-
sién era predicada por las agencias internacionales,
en especial el FMI. Fueron desarrolladas, con notable
continuidad, por los gobiernos de los presidentes Pas-
trana, Uribe, Santos y Duque, en los que participaron,
también, en forma estable e ininterrumpida, equipos
tecnocréticos de primer nivel.

Las reformas que se adelantaron a raiz de esta cri-
sis introdujeron instrumentos cada vez maés sofistica-
dos de planeacién y manejo fiscal: el marco fiscal de
mediano plazo y la regla fiscal, y se dieron pasos de-
cididos para conformar un consejo fiscal independien-
te que pudiera vigilar la sostenibilidad fiscal”. Estas
reformas exigen la participacion de una tecnocracia
con un nivel de experticia cada vez més alto, capaz de
utilizar permanentemente modelos, proyecciones y
distintos indicadores especializados.

En consecuencia, para que este nuevo proceso de
ajuste pudiera adelantarse, el Ministerio de Hacienda
elevé atin mads la capacidad técnica de su personal. El
equipo del Viceministerio Técnico fue un protagonista
e impulsor de estos cambios, siempre en contacto con
asesores externos y cerca de las discusiones académi-
cas internacionales sobre la tecnificacion del manejo
fiscal de los distintos paises.

El impacto negativo del gobierno Petro sobre la
tecnocracia y sus tensiones con las instituciones de
sostenibilidad fiscal creadas en las décadas pasadas no
se analiza con profundidad en este documento. Este
debe ser el objeto de una evaluacién posterior. Ya que
el proceso de deterioro de la tecnocracia se encuentra
en marcha,el balance de lo sucedido en esta materia

37 Por sostenibilidad fiscal se entiende, en términos generales, la capa-
cidad de un gobierno de poder atender sus gastos sin que exista una
amenaza contra su solvencia, sin correr el riesgo de entrar en la mo-
ratoria de su deuda y, en consecuencia, sin riesgo de incumplir los
gastos que ha comprometido.

durante este gobierno debe ser materia de una evalua-
cién posterior

A.  La Ley de responsabilidad y transparen-
cia fiscal de 2003

Como resultado de los compromisos de Colombia
con el FMI, el Gobierno de Colombia se comprometié
a presentar ante el Congreso una ley de responsabili-
dad y transparencia fiscal, semejante a las que habian
adoptado otros paises del mundo. Se trataba de crear
un mecanismo que reforzara y amarrara los procedi-
mientos vigentes de estudio, programacién y aproba-
cién de los presupuestos de la nacién y de los entes
territoriales a una trayectoria sostenible de la deuda
publica.

Esta ley se preparé en el Viceministerio Técnico de
Hacienda, con el apoyo de George Kopits, funciona-
rio del FMI, y con base en leyes vigentes en Australia,
Nueva Zelanda, Argentina, Brasil y Chile®. El proyec-
to de ley se presenté al Congreso en el Gobierno del
presidente Andrés Pastrana, pero solo tuvo su apro-
bacién en el de Alvaro Uribe —cuando el ministro de
Hacienda era Alberto Carrasquilla— mediante la Ley
819 de 2003%.

La mayor innovacién de la Ley 819 de 2003 fue la
obligacién que le impuso al Gobierno de preparar y
presentar a las comisiones econémicas del Congreso,
antes de la discusién del presupuesto del afio siguien-
te, el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP), un do-
cumento que debe plantear el escenario macroeconé-
mico y fiscal en el que se aplicaria el manejo fiscal del
pais en los siguientes diez afios. Desde entonces, este
documento ha sido una de las principales bases de las
discusiones fiscales en Colombia.

La Ley 819 determiné con claridad los capitulos
que debia tener el MFMP: un programa macroecono-

38 La historia del origen de esta ley es descrita por Junguito y Ortega
(2006).

39 Es muy interesante el analisis econémico de la Ley 819 que hacen Ca-
rrasquilla y Zarate (2023).
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mico plurianual; los resultados fiscales de la vigencia
anterior; las metas del superavit primario y de la deu-
da publica; una evaluacién de los gastos cuasifiscales;
el costo fiscal de las exenciones y las leyes y, por dlti-
mo, un andlisis de los pasivos contingentes.

Con el MFMP se trata de enmarcar y someter el
disefio, estudio y aprobacién del presupuesto del afio
siguiente a una trayectoria de mediano plazo que ase-
gure la sostenibilidad fiscal. El ejercicio exige que se
analice el saldo de la deuda contratada y su evolucién
en los diez afios siguientes; los compromisos contrai-
dos por medio de las vigencias futuras*; las contin-
gencias del balance del Gobierno y el costo fiscal de
las exenciones y de las nuevas leyes que apruebe el
Congreso.

La ley extiende a los entes territoriales las obliga-
ciones que se imponen al Gobierno nacional.

Vale la pena destacar que durante la vigencia de
la Ley 819 de 2003, en términos generales, los equipos
técnicos del Ministerio de Hacienda en los distintos
gobiernos han trabajado con cuidado el MFMP. Sus
analisis y proyecciones son seguidas con atencién por
analistas, politicos, agencias calificadoras y agentes de
los mercados financieros. Este documento es la base
del andlisis anual de la situacién fiscal del pafs.

Esta ley, adicionalmente, establecié una impor-
tante condicién para la aprobacién de las leyes en el
Congreso. Los proyectos de ley debian contar con un
concepto del Ministerio de Hacienda sobre el impacto
fiscal de las distintas iniciativas y su consistencia con
el MEMP#,

40 Infortunadamente, en contra de lo ordenado por la ley, el presupuesto
de 2024 no se cifié a los pardmetros y cifras del MEMP que se habia
expedido unos meses antes. Este hecho ya reflejaba claramente el pro-
greso del desequilibrio fiscal que se aprecia en 2025

41 Enelarticulo 10 de esta ley se regulan los procedimientos para el estu-
dio y aprobacién de las vigencias futuras por parte del Confis, dentro
del periodo de cada gobierno. Se determina, también, que el Conpes
podra aprobar proyectos de importancia estratégica, financiados con
vigencias futuras que afecten los presupuestos de gobiernos futuros.

42 Articulo 7 dela Ley 819 de 2003. Con el paso del tiempo, sin embargo,
en algunos dmbitos econdmicos se cuestiona la imparcialidad de los

Como era de esperarse, por lo menos hasta 2023, la
Ley 819 provocé una mejora adicional del nivel técnico
y tecnocratico de los grupos que preparaban el marco
fiscal de mediano plazo en el Viceministerio Técnico
del Ministerio de Hacienda. De igual manera, el andli-
sis de su informacién y estudio ha elevado la calidad y
la profundidad de la discusién sobre los temas fiscales
en los medios académicos y de parte de los analistas de

los mercados, tanto nacionales como internacionales®.

B. La sostenibilidad fiscal en la
Constitucion

A raiz de la crisis internacional de 2008, y dada la ne-
cesidad de recuperar el grado de inversién perdido en
1999 y el objetivo de fortalecer la posicién fiscal del
pais, los equipos técnicos del Ministerio de Hacienda
y el Banco de la Republica, con el liderazgo del minis-
tro Oscar Ivdn Zuluaga y la asesorfa de un grupo de
expertos en estas materias, prepararon un proyecto de
reforma constitucional orientado a establecer el dere-
cho a la sostenibilidad fiscal*.

Segun sus autores, otro hecho que motivé esta
iniciativa fue la necesidad de concientizar y hacer res-
ponsables a las altas cortes y al Congreso de las con-
secuencias fiscales de sus decisiones con incidencia
fiscal. Con este propdsito se buscaba, ademads, crear
mecanismos efectivos de interlocucién con las altas
cortes, que en esos aflos emitfan fallos con un altisimo

equipos del Ministerio de Hacienda para analizar el impacto fiscal
de las leyes que presenta y defiende el propio Gobierno. La experien-
cia de los ultimos aflos muestra que estos equipos pueden tener un
conflicto de interés. Por esta razén, en este documento se plantea la
posibilidad de que esta funcién sea asumida por una entidad inde-
pendiente como el Comité Auténomo de la Regla Fiscal (CARF).

43  Mas adelante, el decreto 4730 de 2005 cre6 el Marco de Gasto de Me-
diano Plazo, un documento de planeacién presupuestal que comple-
menta los mecanismos establecidos por la Ley 819 de 2003.

44  El ministro Zuluaga, ademds, conté con el apoyo de un destacado
grupo de asesores externos formado por Juan Pablo Cérdoba, An-
drés Escobar, Antonio Herndndez, Mauricio Olivera y el exministro
Eduardo Wiesner. Este grupo se pronunci6 a favor de la reforma cons-
titucional que establecia el principio de sostenibilidad fiscal, apoyé
la creaci6n de la regla fiscal y el ahorro de la bonanza que se estaba
presentando por los precios extraordinarios del petréleo. El asesor en
materia constitucional fue el exministro Hugo Palacios Mejia.
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costo fiscal, entre ellos los relacionados con la salud y
las victimas de la violencia®.

Este proyecto de reforma del articulo 334 de la Car-
ta se present6 al Congreso el 20 de julio de 2010, en los
tltimos dfas del segundo Gobierno del presidente Al-
varo Uribe. Mds adelante, con el apoyo del presidente
Santos y su equipo econémico, encabezado por el mi-
nistro Juan Carlos Echeverry, el proyecto fue aprobado
en 2011 (acto legislativo 003 de ese afio)*.

Pero esta reforma, debido a las modificaciones que
se le introdujeron en la discusién en el Congreso, se
quedé corta. Contrario a la intencién de sus autores,
la sostenibilidad fiscal no se constituy6 en un derecho,
sino en un criterio mds para el manejo de las finanzas
publicas®.

En cuanto a los fallos de las cortes con significati-
vos efectos en la situacién fiscal, la reforma constitu-
cional también cre6 el llamado “incidente de impacto
fiscal”, un procedimiento que permite que se abra un
espacio de deliberacién entre el Ministerio de Hacien-
da u otros ministerios y la Procuraduria con las altas
cortes, algo parecido a una apelacién o a una solicitud
formal de revisién de sentencias o autos que pudieran
tener un efecto nocivo en las finanzas ptiblicas®.

A pesar de sus limitaciones, esta reforma constitu-
cional contribuye a darle un piso constitucional a las

45  Por ejemplo, la sentencia 760 de 2008 sobre los derechos de la salud. El
tema de los efectos fiscales de los fallos de las altas cortes se discutié
activamente en esos afios. Ver, por ejemplo, Clavijo (2001) y Kalmano-
vitz (2001).

46  Juan Carlos Echeverri, designado ministro de Hacienda en el Gobier-
no entrante, acomparié al ministro Zuluaga a la presentacién de este
proyecto.

47 La introduccién del pardgrafo en el articulo 334, por una iniciativa
atribuida al partido Liberal, que reza “bajo ninguna circunstancia,
autoridad alguna [...] podra invocar la sostenibilidad fiscal para me-
noscabar los derechos fundamentales, restringir su alcance o negar
su proteccién efectiva”, limit6 seriamente el propdsito original de la
iniciativa del Ministerio de Hacienda.

48 La figura del “incidente de impacto fiscal” fue reglamentada por la
Ley 1695 de 2013. La Corte Constitucional determiné que este proce-
dimiento no se puede utilizar para solicitar revisiones de sentencias o
autos relacionadas con tutelas.

demds leyes y normas que establecen la sostenibilidad
fiscal en Colombia.

C.  Laregla fiscal®

En la Ley 819 de 2003 se establecié, de manera cua-
litativa, el tamafio del superavit primario estructural
que garantizaria la sostenibilidad fiscal®. En forma
incipiente, esta fue la primera regla fiscal que tuvo el
Gobierno central, una orientacién general sobre el ta-
marfio del déficit que el mismo Ministerio de Hacienda
debia observar®.

En 2007, la Comisién Independiente de Gasto Pi-
blico, presidida por el exministro Rodrigo Botero, con-
vocada por el Gobierno, recomendé al Ministerio de
Hacienda, encabezado por Oscar Ivén Zuluaga, que se
fijara la meta de generar, en un plazo de cinco afios, un
superdvit primario del 2 % del PIB y que se compro-
metiera a que el gasto total del Gobierno, excluyendo
la inversién en seguridad, creciera por debajo del PIB

nominal®.

Por otra parte, la discusién sobre la creacién de una
regla fiscal numeérica para la Nacion, fijada por el Con-
greso, se enriquecié con la experiencia exitosa de las
reglas fiscales de los entes territoriales que se habian
creado en Colombia desde finales de los afios noventa.
De hecho, el Congreso, con el liderazgo del Ministerio
de Hacienda, habia establecido con éxito reglas fisca-
les numéricas para controlar el desborde del endeu-
damiento de los municipios y departamentos que se
presenté después de la expedicién de la Constituciéon

49  Agradezco las valiosas discusiones, sugerencias y precisiones de Juan
Sebastian Betancur, Director Técnico del CARF, a una version prelimi-
nar de esta seccion.

50 Alli se ordené que “las metas de superdvit primario ajustadas por el
ciclo econémico, en promedio, no podran ser inferiores al superavit
primario estructural que garantiza la sostenibilidad de la deuda” (ar-
ticulo 2).

51 Segun una definicién del FMI, las reglas fiscales se definen como
“limitaciones a largo plazo para garantizar la credibilidad del com-
promiso con la disciplina fiscal. Establecen limites numéricos sobre
un agregado presupuestario (por ejemplo, nivel de deuda publica,
déficit, crecimiento del gasto ptiblico)”.

52 Ver Botero et al. (2007).
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de 1991 (estas reglas, que se mantienen en la actuali-
dad, se describen en el Anexo 1 de este documento)*.

Con base en los resultados de las reglas fiscales te-
rritoriales y la experiencia de varios paises, las cabezas
de los equipos econdmicos del Gobierno y la tecnocra-
cia del Ministerio de Hacienda, el Banco de la Rept-
blica y el DNP concluyeron a mediados de la primera
década del siglo que el pafs necesitaba dar un paso
adicional y establecer un instrumento legal que fijara
limites cuantitativos especificos al tamafio del déficit
fiscal del Gobierno nacional —y al nivel de su endeuda-
miento— con el propésito de asegurar la sostenibilidad
fiscal.

Con la regla fiscal numérica se buscaba, ademds,
recuperar el grado de inversién que se habia perdido
en 1999, y, en el largo plazo, fortalecer el manejo fiscal
y evitar que se repitieran los desbordes fiscales de las
dos crisis macroeconémicas anteriores. Para ese enton-
ces, ademads, los equipos técnicos del Gobierno y del
Banco de la Reptblica conocfan los modelos de reglas
fiscales que se discutian en los foros internacionales,
fomentados por el FMI y otras agencias®.

En 2010, al final del segundo periodo del presi-
dente Uribe, un grupo interinstitucional conformado
por técnicos del Ministerio de Hacienda, del DNP y
del Banco de la Reptblica le entregé al ministro Oscar
Ivdn Zuluaga una propuesta exhaustiva sobre la ma-
teria, la cual fue ampliamente discutida en la comuni-
dad de economistas. El documento técnico se presentd
formalmente el 7 de julio, un mes antes del final del
Gobierno Uribe. Por falta de tiempo, en ese momento
no se puso a consideracién del Congreso®. Sin embar-

53 Una discusién completa sobre estas reglas se encuentra en Pérez-Val-
buena et al. (2024). Esas reglas se basan en la norma constitucional que
establece que el endeudamiento de los entes territoriales debe estar de
acuerdo con su capacidad de pago.

54  Ver, por ejemplo, Lozano et al. (2008).

55  Ver Wyplosz (2012).

56  Ver Comité Técnico Interinstitucional (2010). Los técnicos que partici-
paron en este proyecto fueron Ignacio Lozano, Jorge Ramos, Hernan
Rincén, Jorge Toro, Gloria Alonso, Natalia Salazar, Gabriel Piraquive
y Juan Mauricio Ramirez.

go, fue un valioso aporte para la discusion del tema
y para hacer publica la necesidad de que Colombia
adoptara este instrumento.

Juan Carlos Echeverry, el ministro de Hacienda del
gobierno entrante, el de la primera administracién de
Juan Manuel Santos, acogi6 la iniciativa de establecer
una regla fiscal. Sin embargo, el viceministro Rodrigo
Suesctn, la directora macroeconémica Gloria Alonso
(ella habia desempefiado el mismo cargo en el gobier-
no anterior) y con el concurso de varios asesores ex-
ternos, entre ellos los chilenos Andrés Velasco, Mario
Marcel y Eric Parrado, prepararon un proyecto alter-
nativo que fue presentado al Congreso en 2010 y apro-
bado en 2011 como la Ley 1473. Asi se cre6 la primera
regla fiscal numérica del Gobierno nacional®.

De acuerdo con esta ley, la regla fiscal fija un limite
numérico al déficit estructural del Gobierno nacional
central®. Se trata de un limite al déficit corregido por
los ciclos econémicos y petrolero.

La regla fiscal tenfa un efecto préctico importante:
las cifras de gastos e ingresos que aseguran su cum-
plimiento debfan incorporarse a las metas del marco
fiscal de mediano plazo, al presupuesto general de la
nacién, al plan financiero, al plan de desarrollo y, en
general, a todas las herramientas del manejo de las
finanzas ptblicas. En otras palabras, la ley ordenaba
que los limites impuestos por la regla fiscal debfan po-
ner un techo obligatorio y efectivo al déficit y, en forma
implicita, al endeudamiento ptblico.

Esa primera regla fiscal establecié que, en el largo
plazo, el déficit estructural no podria ser superior al

57 El pais recuperé el grado de inversién en 2011. Los avances institu-
cionales y legales en materia de sostenibilidad fiscal contribuyeron a
este hecho. Al respecto, la calificadora Fitch conceptu6 que, entre las
razones que motivaron la elevacién de la calificacién de la deuda del
pais estaban la expedicién de la ley de responsabilidad fiscal y la regla
fiscal, instrumentos que le daban al Gobierno capacidad anticiclica
y encaminaban al pais a la consolidacién fiscal. Ver Comunicado de
prensa 024, Ministerio de Hacienda, 22 de junio de 2011.

58 El Comité Técnico Interinstitucional habia recomendado que se im-
pusiera un limite al crecimiento del déficit primario, es decir, el déficit
que excluye los intereses.
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1 % del PIB, pero como en 2011 el desequilibrio era
mayor, a partir de 2014 se fij6 una senda decreciente
del déficit anual hasta alcanzar la meta del 1 % que
se debia mantener a partir de 2022%. En el periodo de
transicion, se sefialaron dos “metas volantes”: el dé-
ficit estructural debia bajar, por lo menos, al 2,3% del
PIB en 2014 y, por lo menos, al 1,9% del PIB en 2018%.

Algunos observadores sostienen que, en sus pri-
meros anos, la construccién de este periodo de transi-
cién se convirtié en un obstaculo para el correcto ma-
nejo de la bonanza petrolera de la época. Ya que la ley
ordend una reduccién gradual del déficit, afio tras afio,
hasta llegar a 2.3 % del PIB en 2014, no se busc6 un
ajuste mayor. De acuerdo con las orientaciones orto-
doxas, debié generarse, inicialmente, un fuerte ajuste
0, incluso, un superévit fiscal y, més adelante, con la
baja de los precios del petréleo, un aumento del déficit.

De todas formas, como el pais gozaba de un boom
de precios del petréleo y, en algunos medios existia la
expectativa de que esta situacién podria prolongarse
durante varios afios, la Ley 1473 de 2011, en su articulo
15, cre6 un Fondo de Ahorro y Estabilizacién Fiscal y
Macroeconémica que debia nutrirse con los superavits
fiscales que se obtuvieran en los afios siguientes. En
el disefio de este fondo intervinieron los asesores ex-
ternos, conocedores del Fondo de Estabilizacion Eco-
némica y Social (FEES) constituido en 2007 en Chile®.

Dos elementos adicionales complementaron el di-
sefio de la primera regla fiscal de Colombia. En pri-
mer término, se determiné que habria una cldusula

59 Los célculos que soportaron la meta de mediano plazo de un déficit
del 1% del PIB mostraban que de esta forma se podria estabilizar la
deuda del pais en un 28% del PIB y que asf se recuperaria el grado de
inversion.

60 El paragrafo transitorio del articulo 5 de la Ley 1473 de 2011 dice que
“El Gobierno Nacional seguird una senda decreciente anual del déficit
en el balance estructural, que le permita alcanzar un déficit estructural
de 2.3 % del PIB o menos en 2014, de 1.9 % del PIB o menos en 2018 y
de 1 % del PIB o menos en 2022”.

61 El FEES incorporé y expandi6 las funciones del antiguo Fondo de Es-
tabilizacién de los Ingresos del Cobre en Chile. El Fondo de Ahorro
y Estabilizacion Fiscal y Macroeconémica desarroll6 el concepto de
fondo de estabilizaciéon que se habia incorporado en la Ley 179 de
1994.

de escape si ocurria algtn hecho extraordinario que
ameritara que el limite impuesto por la regla se rela-
jara, un mecanismo que se utiliz6 en la pandemia de
Covid® En segundo lugar, para tratar de que existiera
una instancia independiente que revisara las cifras y el
cumplimiento de la regla fiscal, se cre6 un organismo
independiente del Ministerio de Hacienda denomina-
do Comité Consultivo de la Regla Fiscal.

Los resultados arrojados por esta primera regla
fiscal no fueron satisfactorios. Al tiempo que el déficit
se mantuvo dentro de los limites fijados por la regla
fiscal, la proporcién de la deuda del pafs en el PIB, pa-
radéjicamente, crecié mds de 15 puntos. Arbeldez et
al. (2021) evaldan los efectos de dicha regla, y sefialan
que se esperaba que la deuda del 34 % del PIB en 2012
bajara al 25 % en 2023. En 2019, sin embargo, esta ya
llegaba a un 49.5 % del PIB®.

Buena parte de los pobres resultados de la regla
obedecieron al excesivo optimismo de las proyeccio-
nes del crecimiento potencial y de los precios de largo
plazo del petréleo. En realidad, se calculé que la bo-
nanza serfa mas o menos permanente. Los calculos del
Ministerio de Hacienda muestran que se estimaban
crecimientos de la economfa del orden del 4.5 % anual
y precios del petréleo de mds de US$100 por barril. Y
como el Comité Consultivo de la Regla Fiscal no tenfa
un cuerpo técnico independiente, ese organismo reci-
bié una influencia importante de los técnicos del Mi-
nisterio de Hacienda en la determinacién de las cifras
con las cuales se calculaba la regla fiscal®.

62 Eldisefio de la cldusula de escape tuvo varias deficiencias. No se defi-
nieron asuntos clave como los siguientes: el tiempo méximo de desvio
de las metas fiscales ordinarias, los mecanismos de retorno a la regla
paramétrica, la instancia encargada de activar y determinar la magni-
tud del desvio, y los requerimientos de supervisién y monitoreo de
las circunstancias que habian dado al uso de la regla de escape.

63 Ver Maria Angélica Arbeldez et al. (2021). Un importante elemento
que también contribuyé al incremento de la relacion deuda PIB fue la
devaluacién que ocurrié a raiz de la caida de los precios del petréleo.

64  Ver Arbeldez et al. (2021). De todas formas, las personas involucradas
recuerdan que, al interior del Comité Consultivo de la Regla Fiscal,
se crearon dos subcomités para el estudio y andlisis de las cifras del
PIB potencial y de las proyecciones del precio del petréleo, respecti-
vamente.
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En forma complementaria, se presentaron otras

criticas a la regla fiscal creada por la Ley 1473 que, més

adelante, justificaron su reforma:

Mientras que la ortodoxia aconsejaba que se aho-
rrara buena parte de los recursos de la bonanza
petrolera de esos afios®® mediante un menor déficit
fiscal o incluso un superdvit, el disefio del perio-
do de transicién permitié que el primer gobierno
Santos, que gozaba entonces del boom de precios
del petréleo, no estuviera limitado por topes mds
restrictivos en el disefo de la regla fiscal®.

Sin superavits fiscales, el fondo de estabilizacién
nunca recibié recursos de ahorro.

De acuerdo con lo anterior, Marfa Angélica Arbe-
ldez et al. (2021) insistieron en que la regla fiscal no
indujo un gasto contraciclico, como debia esperar-
se, en buena parte por la forma como se calcularon
los componentes ciclicos y, en particular, por el di-
sefio del periodo de transicion®.

En linea con ciertas practicas contables discutibles,
algunos pagos relacionados con la seguridad social
y los fallos contra la nacién, que debieron contabi-
lizarse “por encima de la linea”, se los consideraba
como “flujos generadores de deuda”, por “deba-
jo de la linea” y, por lo tanto, aunque elevaban el
monto de la deuda, no se incorporaban al déficit.

La regla fiscal no tenfa ningtin ancla o meta expli-
cita del nivel de la deuda (en este punto insistid,

65
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Una descripcién de la bonanza petrolera de la época se encuentra en
Marin-Llanes et al. (2018).

Durante ese periodo de transicién, cuando se presentaron los pre-
cios del petréleo mds altos en varias décadas —en promedio fueron
de US$102,22 para el barril de Brent-, no se impuso la obligacién de
ahorrar, disminuir el déficit o generar un superdvit fiscal, en contra de
lo que aconseja la ortodoxia.

Los componentes ciclicos se definfan en dos subcomités: el petrolero
y el del PIB potencial. Ambos estaban conformados por expertos in-
dependientes, pero el personal técnico del Ministerio de Hacienda, de
la Direccion General de Politica Macroeconémica, tenia una injerencia
decisiva en el trabajo y las determinaciones técnicas de estos comités.

entre otros, Sergio Clavijo en sus escritos desde
ANIF)®.

El Comité Consultivo de la Regla Fiscal se reunia
esporddicamente y no tenfa un equipo técnico
permanente e independiente del ministerio de Ha-
cienda y recibia la informacién, los célculos y las
cifras del propio Ministerio, el organismo vigilado
en materia de cumplimiento de la regla fiscal. En
otras palabras, no tenfa suficiente independencia
para vigilar la sostenibilidad fiscal del pais.

Las distintas evaluaciones sobre el funcionamiento

de esa primera regla fiscal fueron ttiles para el disefio

de la segunda, que introdujo la Ley 2155 de 2021. Esta

consagro la reforma tributaria del Gobierno del presi-

dente Ivdn Duque, presentada por el ministro José Ma-

nuel Restrepo. Esta reforma incorporé la propuesta de

regla fiscal disefiada por el equipo de técnicos del Vice-

ministerio Técnico y uno de sus principales objetivos

era corregir los problemas de la primera regla fiscal®.

Los principales aspectos de la nueva regla fiscal

son:

La regla impone limites numéricos simultaneos so-
bre el balance primario neto estructural del Gobier-
no nacional central (el déficit primario ajustado
por el ciclo econémico y petrolero, los ingresos por
rendimientos financieros y los gastos e ingresos de
una sola vez) y la deuda neta.

La nueva regla fiscal estd orientada a controlar el
endeudamiento del Gobierno por medio de un an-

68

69

Desde 2019 la subdireccion de politica fiscal de la Direccién General
de Politica Macroeconémica propuso que la regla fiscal tuviera metas
simultdneas de déficit y deuda y, ademads, que mejorara los procedi-
mientos y definiciones de la cldusula de escape.

Una primera versién de la reforma de la regla fiscal fue incluida en el
frustrado proyecto de reforma tributaria del ministro Alberto Carras-
quilla de 2021.El equipo técnico del ministerio, después de hacerle
algunos ajustes y modificaciones, lo pusieron a consideracién del mi-
nistro Restrepo, quien lo incluy6 en su proyecto de reforma tributaria
que fue aprobado por el Congreso. Las propuestas de los equipos del
Ministerio de Hacienda, encabezados por Juan Sebastian Betancur, se
incluyen en Direccién General de Politica Macroeconémica (2021).
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cla: fija un objetivo de mediano plazo de la deuda
ptblica en un 55 % del PIB y un techo del 71 %; a
medida que la deuda se acerca hacia el 71 % del
PIB, el déficit primario permitido disminuye”.

3. Seestablece una senda de transicién hacia un supe-
ravit primario neto estructural de largo plazo del
0.2 % del PIB.

4. Para eliminar los problemas de dependencia de los
técnicos del Ministerio de Hacienda del débil Co-
mité Consultivo de la Regla Fiscal (CCRF), se cre6
el Comité Auténomo de la Regla Fiscal (CARF), un
organo independiente, adscrito al Ministerio de
Hacienda, dotado con staff propio, con capacidad
de procesar datos, construir modelos y emitir pro-
nunciamientos profundos sobre la evolucién de la
situacioén fiscal. El Comité tiene, ademads, el man-
dato de difundir ampliamente sus pronunciamien-
tos, con el objeto de incrementar la transparencia
de las discusiones de politica fiscal en el pafs. El
disefo procura que sus miembros expertos sean
nombrados de forma escalonada, por periodos de
cuatro afios, de manera que, en principio, ningtn
gobierno designe a la mayoria de sus integrantes.
El CAREF es, en términos de las instituciones inter-
nacionales, un consejo fiscal.

Una evaluacién inicial del funcionamiento de esta
segunda regla fiscal en el perfodo 2022-25 muestra
que, al lado de indudables avances, no se superaron
algunas de las limitaciones al cumplimiento de las
normas de sostenibilidad fiscal por parte del gobierno
nacional —la entidad vigilada---, por parte de la enti-
dad que vigila, o sea, el CARF. Estos defectos siguen
permitiendo que el gobierno tenga una excesiva inci-
dencia en el célculo de las cifras que permiten deter-

70 El limite es entendido como el umbral a partir del cual la probabili-
dad de que la deuda entre en una senda insostenible aumenta acele-
radamente. La distancia entre el limite y el ancla constituye el margen
prudencial. Este margen es necesario para mitigar la posibilidad de
que la deuda supere el umbral de insostenibilidad en presencia de
choques exdgenos a los que todas las economias, especialmente las
emergentes, estdn expuestas.

minar si se cumplié o no la regla fiscal. Lo més grave,
sin embargo, es que el gobierno qued6 en libertad para
invocar la cldusula de escape de la regla fiscal, sin que
existiera ninguna justificacién vélida para hacerlo. A
pesar del concepto negativo emitido por el CARF, el
Ministerio de Hacienda, tinicamente con el aval del
Confis (es decir, del mismo ministerio), en junio de
2025, decidié no cumplir con las normas legales que lo
obligan a la sostenibilidad fiscal y, de esta forma, puso
en grave riesgo a las finanzas publicas y el futuro de la
economia del pais”.

El gobierno decidi6 utilizar la cldusula de escape
de la regla fiscal, por cuanto, para cumplirla, estaba
obligado a realizar un importante ajuste en los gastos
programados en este y el préximo afio. Como no quiso
hacerlo, prefiri6 liberarse de la obligacién de mante-
ner la sostenibilidad fiscal del pais. En consecuencia,
el déficit fiscal de 2025 serd superior al 7% del PIB (se-
mejante al de 2024), la deuda con relacién al PIB serd
mayor que el 60% del PIB en 2025, en franco proceso
de crecimiento. La relacién deuda-PIB en 2027 alcan-
zard un nivel récord de 64%, Ante esta grave situacién,
la relacién de las agencias calificadoras de riesgo no se
hizo esperar: Moody’s y S&P redujeron la calificacién
de la deuda del pais y emitieron advertencias sobre los
peligros de deterioros adicionales™.

D.  Hacia un consejo fiscal: avances y
deficiencias

Uno de los problemas que se enfrentan cuando se es-
tablece una regla fiscal es su vigilancia. Si el Gobierno
central estd obligado a cumplir la regla fiscal, el mismo
Ministerio de Hacienda, la entidad obligada, no puede

71 La cldusula de escape de la regla fiscal puede utilizarse, de acuerdo
con la ley solo cuando ocurren eventos extraordinarios, sobrevinien-
tes, que justifiquen esta medida. Practicamente todos los analistas del
pais coincidieron en que en 2025 no se han presentado circunstancias
extraordinarias que justifiquen el escape a la regla fiscal que compro-
metan la estabilidad macroeconémica.

72 Para conocer en detalle el agudo proceso de deterioro fiscal de Co-
lombia a lo largo del gobierno del presidente Petro, es ilustrativo es-
tudiar los documentos, conceptos y pronunciamientos del CARF en
www.carf.gov.co.
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vigilar dicho cumplimiento. No puede ser simultdnea-
mente vigilante y vigilado.

;Qué entidad debe monitorear el cumplimiento de
la regla fiscal? Como el Congreso —que crea la regla
fiscal y es responsable de la sostenibilidad fiscal-y la
Contraloria no tienen la capacidad técnica para hacer-
lo, fue necesario establecer un organismo indepen-
diente. Asi se han creado consejos fiscales en varios
paises.

De acuerdo con los desarrollos internacionales, se
coincide en que es deseable que los consejos fiscales
tengan tres caracteristicas: i) que sean agencias de ca-
rdcter permanente; (ii) que cuenten con un mandato
claro de cardcter legal para ejercer funciones de vigi-
lancia del cumplimiento de la regla fiscal y de otros
aspectos de la politica fiscal; (iii) que tengan indepen-
dencia frente al Gobierno, con capacidad técnica pro-
pia y para realizar sus propios andlisis™.

Como se dijo, el primer bosquejo de consejo fis-
cal que tuvo el pais, creado por la Ley 1473, el Comi-
té Consultivo de la Regla Fiscal (CCRF), tenia varias
deficiencias con respecto a lo que se considera desea-
ble: (i) no tenfa un cardcter permanente: se reunia de
manera esporddica cuando el Gobierno lo convocaba;
(ii) su mandato era limitado: se reducia a responder
consultas que le formulaba el Gobierno sobre cuatro
aspectos especificos relacionados con la regla fiscal;
no podia opinar sobre aspectos amplios de la politica
y los resultados y proyecciones fiscales; (iii) su inde-
pendencia era reducida, no solo por la limitacién del
mandato, sino porque el CCRF no tenia organizacién
propia: carecia de técnicos de su planta de personal;
dependia completamente de los célculos, cifras y de
la informacién que le proporcionaba el Ministerio de
Hacienda.

Muchas de las limitaciones de este primer consejo
que tuvo Colombia, el CCREF, se superaron con la crea-
cién del Comité Auténomo de la Regla Fiscal (CARF),

73 Ver, por ejemplo, Davoodi, Hamid R. et al. (2022).

creado por la Ley 2155 de 2021: (i) el CARF ya tiene un
cardcter permanente; (ii) su mandato se extiende a va-
rias otras dreas, distintas a vigilar el cumplimiento de
la regla fiscal o conceptuar sobre su metodologia. Por
ejemplo, debe opinar sobre el marco fiscal de mediano
plazo y su consistencia con la regla fiscal; debe pro-
nunciarse sobre las proyecciones macroeconémicas o
fiscales del Gobierno; (iii) el CARF es independiente
y auténomo, pero sus conceptos no son vinculantes,
y su presupuesto y el niimero de sus funcionarios son
determinados por el Ministerio de Hacienda; (iv) el
CARF debe emitir concepto técnico sobre las meto-
dologias empleadas para el célculo de los indicadores
fiscales (de esta forma puede opinar sobre las practicas
contables que puedan conducir a que disminuya el dé-
ficit mediante procedimientos discutibles).

Una primera evaluacién del funcionamiento de los
primeros afios del CARF muestra que ha tenido un des-
tacado funcionamiento. Ha emitido pronunciamientos
técnicos valiosos y ha ganado el reconocimiento de la
comunidad académica, de los analistas del mercado y
de las entidades multilaterales. Su direccién técnica ha
estado a cargo de dos competentes y dedicados econo-
mistas: Andrés Velasco y Juan Sebastidn Betancur y ha
sido dirigido por dos responsables profesionales: Juan
Pablo Cérdoba y Astrid Martinez.

Pero también, al lado de estos logros, la practica
ha demostrado que el CARF carece de todas las he-
rramientas legales para poder gozar de independencia
plena frente al gobierno y poder cumplir adecuada-
mente sus funciones. En esta materia, se puede sefialar
lo siguiente:

1. Una seria limitacién a la autonomia del CARF con-
siste en que depende financiera y logisticamente
del Ministerio de Hacienda. De esta forma, existe
el riesgo de que un gobierno hostil, incémodo con
los pronunciamientos del CARE, simplemente lo
asfixie y lo incapacite por falta de recursos. Una
nueva reforma deberd asegurar que este organis-
mo cuente con fondos suficientes, ojald con pre-



COYUNTURA ECONOMICA: INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL
Volumen LV | Diciembre de 2025 | pp. 11-41

supuestos plurianuales, y mayor autonomia para
cumplir a cabalidad con sus responsabilidades.

Una falla profunda de las normas que regulan la
nueva regla fiscal consiste en que el gobierno —el
vigilado—es la entidad que determina si se cum-
plié o no la regla fiscal. Debe ser el CARF el orga-
nismo que, de acuerdo con sus célculos y criterios,
tome esta esta decision’.

De acuerdo con las normas actuales, adicionalmen-
te, el Confis, o sea el mismo gobierno, determina,
previo concepto del CARF, la metodologifa de cal-
culo de todos los pardmetros clave de la regla fis-
cal. Esto, obviamente, podria crear la posibilidad
de que el gobierno manipule dichos pardmetros
para producir resultados que le permitan procla-
mar que cumplié la regla fiscal. Una nueva refor-
ma deberia asegurar que estos parametros, previo
concepto del Confis, sean fijados por el CARF o
que, en su defecto, si los fija el Confis, el concepto
del CAREF sea vinculante.

Las normas actuales sefialan que el Confis, pre-
vio concepto no vinculante del CAREF, establece el
monto de las llamadas transacciones de una sola
vez, TUV, que se excluyen del célculo de la regla
fiscal. En medio de la incredulidad de los analistas,
esta prerrogativa se utilizé por parte del gobierno,
a pesar de las objeciones del CARF, para manifes-
tar que si se cumpli6 la regla fiscal en 20247. Para
evitar abusos y la falta de credibilidad en la insti-
tucién de la regla, la definicién de las TUV deberia
ser una funciéon del CARF”. En esta materia, los
conceptos del CARF deben ser vinculantes.

74
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Elarticulo 12 de la ley 1473 de 2011 establece que cada afio el gobierno
informara al Congreso sobre el cumplimiento de la regla fiscal.
Ministerio de Hacienda (2025).

Articulo 5°, pardgrafo 4, ley 1473 de 2011. En 2025 el Confis, previo
concepto negativo del CARE, determiné que en 2024 se habia pro-
ducido transacciones de una sola vez que, una vez deducidas de los
célculos, le permitian a Confis afirmar que se cumplio la regla fiscal en
dicho ario.

5. También debe ser vinculante para el gobierno el
concepto que emita el CARF sobre la existencia de
las circunstancias extraordinarias que pueden jus-
tificar que se invoque la cldusula de escape de la
regla fiscal. Una reforma de esta materia deberia
asegurarse de evitar que el sea el mismo gobierno
el que determine, por si solo, como lo hizo en junio
de 2025, si tiene la libertad para incumplir las nor-
mas sobre la sostenibiliad fiscal.

En conclusién, la experiencia del funcionamiento
del CARE en medio de las discusiones y dudas sobre
las cifras producidas por el gobierno, amerita una nue-
va reforma que fortalezca este comité, que le garantice
plena autonomia administrativa y financiera y elimine
las posibilidades de manipulacién de las cifras con las
cuales se determina el cumplimiento de la regla fiscal.

IV.  El Congreso y la tecnocracia fiscal

Alo largo de las ultimas décadas se ha venido presen-
tando un desbalance entre la creciente sofisticacién de
las instituciones de programacién presupuestal y de
sostenibilidad fiscal del Ejecutivo y el relativo estanca-
miento de las capacidades técnicas del Congreso para
cumplir con sus responsabilidades constitucionales y
legales, en particular para analizar y aprobar los pre-
supuestos y, en general, para vigilar la sostenibilidad
fiscal del pais. El examen detallado y la discusién in-
formada de los documentos técnicos, proyecciones y
demds aspectos que rodean el marco fiscal de mediano
plazo, los proyectos presupuestales y los informes re-
lacionados con la regla fiscal, exceden las capacidades
técnicas de las comisiones del Congreso y de su perso-
nal de apoyo.

De acuerdo con la Constitucion y la ley, el Congre-
so de Colombia tiene importantes funciones en mate-
ria presupuestal y de sostenibilidad fiscal. Debe recibir
y analizar el marco fiscal de mediano plazo, estudiar y
aprobar el presupuesto general de la nacién y sus mo-
dificaciones, vigilar el cumplimiento de la regla fiscal
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y, en general, autorizar los cupos de crédito externo y
hacer un seguimiento a la deuda publica del pais. Es-
tas responsabilidades del Congreso se incrementaron
en 2011, con la reforma del articulo 334 de la Carta que
establecié que la sostenibilidad fiscal debe orientar la
labor de todas las ramas del poder ptiblico, entre ellas,
la del poder legislativo.

En la actualidad, para cumplir con sus funciones,
el Congreso colombiano solo cuenta con sus tradi-
cionales comisiones especializadas en asuntos presu-
puestales y econémicos, integradas por numerosos
senadores y representantes, quienes, infortunada-
mente, no disponen de organismos técnicos capaces
de asesorarlos en el cumplimiento de sus funciones.
Por otra parte, salvo algunas destacadas excepciones,
los miembros del Congreso de Colombia, al igual que
los de otros paises, son politicos profesionales de las
regiones del pafs que, por lo general, no tienen la for-
macién técnica necesaria para analizar y discutir los
complejos documentos técnicos en materia presupues-
tal y los relacionados con la sostenibilidad fiscal”.

Ante esta situaciéon de relativa debilidad técni-
ca del Congreso de Colombia, se han planteado dos
alternativas para elevar su capacidad de analizar y
aprobar los documentos, informes y proyectos a su
consideracién y, de esta manera, para que cumpla ade-
cuadamente con sus funciones constitucionales y le-
gales: (i) crear una oficina técnica propia, conformada
por expertos en materia fiscal, que asesore al Congreso
en sus tareas fiscales; (ii) adoptar la asesoria del CARF
(Comité Auténomo de la Regla Fiscal), un organismo
existente que, con algunas reformas a sus funciones
actuales y mds recursos, podria sustentar y apoyar los
andlisis que haga el Congreso en cumplimiento de sus
responsabilidades.

77  Los miembros de sus equipos de trabajo, por lo general, tampoco tie-
nen capacitacién sofisticada y profunda en materia fiscal para discutir
los documentos presupuestales.

A. Una oficina de asistencia presupuestal

La debilidad técnica del Congreso en materias fiscales
no es exclusiva de Colombia. Se presenta en la mayo-
ria de los paises democréticos. La solucién que se ha
encontrado en otras latitudes es la creacién de institu-
ciones técnicas especializadas para asesorar a los con-
gresos en materias presupuestales. En Estados Unidos,
por ejemplo, existe el prestigioso Congressional Bud-
get Office, una entidad no partidista que apoya al Con-
greso en el estudio del presupuesto y el impacto fiscal
de las distintas leyes a su consideracién’. En América
Latina se destaca la calidad de organismos semejantes
en Brasil y México. También existen ese tipo de entida-
des, con diferente grado de madurez, en Chile, Perd y
Ecuador.”

El proyecto de crear un ente de asesoria técnica
para el Congreso de Colombia, que cont6 con el apo-
yo técnico del BID, fue aprobado por la Ley 1985 de
2019, que estipula la creacién de la Oficina de Asis-
tencia Técnica Presupuestal (OATP) del Congreso de
Colombia. Entre las funciones asignadas a esta entidad
se encuentran: apoyar al Congreso en el estudio del
presupuesto; realizar proyecciones y estudios ma-
croeconémicos y fiscales; presentar concepto previo
no vinculante sobre leyes y propuestas con impacto
presupuestal. Esta oficina, ademads, participaria en las
sesiones del Comité Consultivo de la Regla Fiscal, an-
tecesor del CARF®.

Cinco afios después de creada, sin embargo, la
OATP no ha comenzado a operar. La razén: defectos
en la redaccién de la ley en materia de financiacién y

78 El Congressional Budget Office fue creado en 1974 y produce una
variedad de documentos, entre ellos, el andlisis del presupuesto, la
estimacién del costo fiscal de las leyes y diversos estudios fiscales y
econémicos.

79  Ver Gazmuri Mujica, Jaime (2012).

80 De acuerdo con varios observadores, entre las dificultades que ha en-
frentado esta iniciativa se encuentra cierta resistencia del Ministerio
de Hacienda a permitir el funcionamiento de esta institucion; el temor
de los congresistas a ser investigados si sus decisiones difieren de lo
que recomiende la OATP y la dificultad de los legisladores a aceptar
la necesaria independencia del director de esa oficina para escoger a
sus colaboradores.
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definicién de las funciones de su personal. Cuando el
presidente del Senado, Roy Barreras, intenté en 2022
hacer operativa la OATP, se concluyé que para lograr-
lo se requerfa una reforma de la Ley 1985 de 2019%.

B. EI Congreso de Colombia y el CARF

Con algunas reformas a sus funciones, el CARF, un
organismo que ya estd operando y que cuenta con la
independencia y capacidad técnica necesarias, podria
desempeiiar las tareas de asesorfa y orientacién de los
legisladores en materia presupuestal y sostenibilidad
fiscal previstas para la OATP®.

El CAREF ya tiene una relacién estrecha con el Con-
greso de Colombia. De acuerdo con las normas, cuan-
do este examina y aprueba el presupuesto general de
la nacién, debe asegurarse de que sus lineamientos se
adectien al marco fiscal de mediano plazo, que se cum-
pla la regla fiscal y que, de esta forma, se mantenga
la sostenibilidad fiscal. Adicionalmente, el CARF hace
pronunciamientos sobre estos documentos y otros te-
mas fiscales, importantes para el andlisis y aprobacién
del Congreso.

Por otra parte, las normas ordenan que el CARF
presente informes dos veces al afio al Congreso de
la reptiblica sobre el “el ejercicio de sus funciones y
atribuciones”. Y, ademds, la ley ordena que el CARF
“atenderd las consultas de dicha instancia legislativa”.

En forma complementaria, el Congreso de Colom-
bia estad involucrado en la direccién y orientacion del
CAREF. Dos de los siete miembros de este comité son
presidentes de las comisiones econémicas (los otros

81 Se agradece la discusién, informacién y aportes de Carolina Soto so-
bre la OATP y sobre las reformas al CARF para asesorar al Congreso.

82 Por medio de una reforma adicional, el CARF podria asesorar a las
altas cortes en el estudio del impacto fiscal de las decisiones que estan
en su consideracién. En algunas oportunidades, algunos miembros
de dichas cortes han explorado tentativamente la idea de contar, a su
servicio, con una unidad técnica que estudie las consecuencias econé-
micas de sus fallos.

cinco son expertos nombrados por el ministro de ha-
cienda)®.

Para que el CARF pueda desempenar las tareas
que la Ley 1985 de 2019 previ6 para la OATD, es nece-
sario ampliar sus funciones en tres dreas especificas:
el andlisis detallado del presupuesto, la realizacién de
proyecciones presupuestales y econémicas a mediano
y largo plazo, y el estudio del costo fiscal de los distin-
tos proyectos que analiza el Congreso (el desempefio
de esta funcién por parte del Ministerio de Hacienda
ha sido cuestionada recientemente. Se sefiala que este
ministerio no tiene la imparcialidad necesaria para
analizar el impacto fiscal de los proyectos que pre-
senta el propio gobierno; sus pronunciamientos, por
lo tanto, no tienen credibilidad y, con frecuencia, se
consideran sesgados y acomodados a los intereses del
Ejecutivo).

El CARF también podria asesorar al Congreso
en dos de sus funciones actuales relacionadas con la
deuda pdblica: la aprobacién de cupos de deuda y
de garantias del Gobierno en moneda extranjera; y la
emisién de pronunciamientos técnicos previos a los
conceptos que debe rendir la Comisién Interparla-
mentaria de Crédito Puablico sobre las operaciones de

endeudamiento externo.

En la actualidad, la presentacién, estudio y discu-
sién de estos cupos no estan precedidos de un estu-
dio técnico independiente que contemple la conside-
racién por parte del Congreso de sus implicaciones
para el déficit y el crédito pablico y tampoco de sus
consecuencias para la sostenibilidad fiscal y el equi-
librio macroeconémico®. El trdmite de estas leyes es
relativamente rutinario, ilustrado por los documentos
preparados por el Ministerio de Hacienda, y desconec-

83 Sin embargo, los presidentes de las comisiones econémicas del Con-
greso no siempre han participado activamente en las sesiones del
CARF.

84 La exposicién de motivos de los proyectos de ley para aprobar los
cupos de endeudamiento por lo general incluye cifras sobre el plan
financiero y consideraciones sobre la estrategia de endeudamiento del
Gobierno.
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tado de la normatividad reciente sobre sostenibilidad
fiscal®>. El CARF podria emitir conceptos sobre la con-
formidad de esos cupos de crédito y garantias con el
MFMP, las proyecciones de la deuda pubica, la regla
fiscal y, en general, la sostenibilidad fiscal.

En cuanto a la Comisién Interparlamentaria de
Crédito Publico®, hay serias dudas sobre sus aportes
al buen manejo fiscal del pais. Se escuchan quejas so-
bre los parlamentarios involucrados; se dice que pre-
sionan y que negocian con el Gobierno favores pre-
supuestales o burocraticos a cambio de los conceptos
necesarios para que avancen los trdmites del endeuda-
miento¥”. Esta Comision es innecesaria e, idealmente,

deberia desaparecer.

V. Comentarios finales

En este documento se describié un largo y sostenido
proceso de progreso y sofisticaciéon del manejo presu-
puestal en Colombia, que se impulsé en dos ciclos de
reformas originadas en las tltimas crisis macroeconé6-
micas del pafs, las de 1982-1983 y 1998-1999. En am-
bas oportunidades, en medio de la emergencia y con
el apoyo del FMI, se llevaron a cabo reformas institu-
cionales que persistieron y se profundizaron durante
varios afos.

85 Ademds, la aprobacién de esos cupos tiene un alcance parcial, pues
el grueso del endeudamiento ptblico, el que se realiza por medio
de la colocacién de TES en los mercados domésticos, se excluye ex-
plicitamente de los cupos que aprueba el Congreso. El decreto 1571,
reglamentario de los asuntos de crédito ptiblico, sefiala en su articulo
2.2.1.3.1.1 que la emisién de TES B no afecta los cupos de endeuda-
miento que aprueba el Congreso.

86 Esta Comisi6n, integrada por seis miembros provenientes de las co-
misiones terceras del Senado y la Cdmara de Representantes, debe dar
concepto previo sobre las operaciones de crédito externo o garantias
de crédito externo que tengan un plazo superior a un afio (Ley 80 de
1993, ley de contratacién ptblica). Y la Ley 5 de 1992 del reglamento
del Congreso regula el nombramiento, plazo y composicién de la Co-
misién Interparlamentaria. Esta obligacién se incluye también en el
decreto 1571 de 2022.

87 Cuando se escribia este documento, el pais presenciaba un gran es-
céndalo de corrupcién por la asignacion de cuantiosas partidas presu-
puestales a favor de los congresistas que habian dado su aprobacién a
los créditos externos puestos a consideracién de esta comision.

Estas reformas, junto con las medidas de ajuste
macroeconémico, fueron efectivas, puesto que fueron
capaces de conjurar las crisis que las originaron, rees-
tablecer la sostenibilidad fiscal y recuperar la capaci-
dad de crédito del pais®.

Estas reformas propiciaron la vinculacién al Minis-
terio de Hacienda de técnicos y expertos que, a su vez,
expandieron el tamafio y el alcance de los equipos tec-
nocréticos, mejoraron su calidad e impulsaron nuevas
transformaciones institucionales.

Un hecho fundamental para el progresivo desarro-
llo de estas reformas a lo largo de varios gobiernos fue
la continuidad de numerosos miembros de la tecnocra-
cia a cargo de la politica macroeconémica. Durante el
primer ciclo, este hecho se aseguré por la permanencia
de asesores como Luis Jorge Garay y Oscar Marulan-
da, la de altos funcionarios como Luis Fernando Alar-
c6n, Hugo Palacios, Francisco Ortega y Marfa Merce-
des Cuéllar y de decenas de técnicos del DNP y del
Banco de la Reptblica en los gobiernos de Betancur
y de Barco. Lo mismo sucedi6 en los gobiernos Barco
y Gaviria, con la participacién de Rudolf Hommes y
Armando Montenegro.

En el segundo ciclo, la continuidad fue adn mayor.
En este participaron funcionarios que hicieron parte
de varios gobiernos, entre ellos los ministros Alberto
Carrasquilla, Juan Carlos Echeverry y Mauricio Cér-
denas; los viceministros Juan Pablo Zarate, Juan Ri-
cardo Ortega, Marfa Inés Agudelo, Natalia Salazar,
Andrés Escobar y Andrés Velasco, entre otros, muchos
de ellos con cargos en distintas instituciones de la tec-
nocracia econémica. La culminacién de las iniciativas
fue la creacion legal de la regla fiscal y el CARF. Estas
reformas establecen el imperativo de la sostenibilidad
fiscal, con la exigencia, de caracter legal, de que se ob-
serven topes numéricos al déficit y a la deuda ptblica,
y que una entidad independiente vigile y conceptte
sobre su cumplimiento.

88 Los resultados de los procesos de ajuste se discuten en detalle en Jun-
guito Bonnet (2016), especialmente en las paginas 347-488.
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Esta historia de progreso en el desarrollo de la tec-
nocracia y de las instituciones fiscales a lo largo de va-
rias décadas, infortunadamente, no tiene un final feliz.
La tecnocracia del Ministerio de Hacienda se ha debi-
litado y la continuidad de las reformas sobre sosteni-
bilidad fiscal estd seriamente amenazada. En 2024 fue
evidente que no se cumplié la regla fiscal, a pesar de
las vanas explicaciones del Confis sobre algunas tran-
sacciones de unas sola vez, TUV. Y, en 2025, cuando se
observa un déficit fiscal creciente y un gasto desbor-
dado, el Ministerio de Hacienda decidié invocar, sin
ninguna justificacion valida, la clausula de escape de
la regla fiscal. De esta forma, el manejo de las finanzas
publicas y el monto de la deuda del Estado, sin ningu-
na ancla, han entrado a un proceso critico de deterioro.

Al igual que lo sucedido en 1982 y 1998, el gobier-
no que llegue al poder en 2026 tendrd que, necesaria-
mente, realizar un profundo ajuste fiscal. Asi mismo,
como ocurrié al comienzo de este siglo, esa serd una

oportunidad para reconstruir los equipos de la tecno-
cracia y reformar y repotenciar las instituciones de sos-
tenibilidad fiscal que se debilitaron y desactivaron en
el gobierno del presidente Petro.

La experiencia del CARF en su corta existencia ha
sido positiva. El fuerte deterioro fiscal que sufre el pafs
ha ocurrido a pesar de sus oportunas advertencias y
serios pronunciamientos, ignorados por el gobierno.
Con el objeto de fortalecer sus capacidades, las refor-
mas del futuro deben establecer que sus conceptos
sobre materias criticas --como el cumplimiento de la
regla fiscal por parte del gobierno o la existencia o no
de circunstancias extraordinarias que ameritan que se
invoque la cldusula de escape de la regla fiscal--deben
ser vinculantes. El gobierno no puede ser juez y par-
te en estos asuntos. Adicionalmente, es indispensable
apuntalar la autonomia financiera y administrativa de
este organismo
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VII. Anexos

Anexo 1.

Las reformas fiscales al sector descentralizado: reglas fiscales territoriales

Ademds del déficit fiscal del Gobierno central y de la balanza de pagos, a finales de la década de los afios noventa

se presentd un grave y creciente desequilibrio en las finanzas territoriales, en buena parte como resultado de

las reformas de la Constituciéon de 1991, que estimularon un creciente endeudamiento de municipios y departa-

mentos. Segtn el exministro Juan Camilo Restrepo, el gasto de las entidades territoriales subié de 3.43 % del PIB
en 1990 a 9.20 % en 1997. Su déficit ascendié de 0.18 % a 1.13 % del PIB en esos mismos afios, ademds con una

tendencia explosiva. El aumento de las transferencias de la nacién, la facilidad de conseguir créditos bancarios y

la falta de controles a las administraciones locales facilitaron el desorden fiscal territorial®.

Por lo tanto, una de las principales tareas de las autoridades econémicas de la época fue tomar una serie de
medidas de amplio espectro con el objeto de recuperar el orden de las finanzas territoriales e imponer medi-
das que garantizaran que el desborde fiscal territorial no se volviera a presentar. Como se verd, las acciones
en este sentido fueron altamente efectivas.

Las autoridades emprendieron reformas dirigidas a reducir los desequilibrios fiscales de los municipios y
departamentos y a moderar el crecimiento de las transferencias de la nacién a esos entes territoriales®:

Hay un antecedente de medidas preventivas, previo a la crisis generalizada de 1998-1999. En 1997, antes de
que estallara la crisis macroeconémica, cuando ya era evidente que el endeudamiento territorial habia llegado
aniveles insostenibles, el Congreso expidi6 la Ley 359 de ese afio, que estableci6 la llamada Ley de Semaforos
para tratar de racionalizar el excesivo y desordenado endeudamiento de municipios y departamentos. Se
trat6 de crear un procedimiento sencillo para determinar que el crédito que recibian las entidades territoriales
tuviera en cuenta su capacidad de pago, tal como lo estipulaba la Constitucion de 1991. Aunque fue un pri-
mer paso para contener la crisis, la medida fue insuficiente: el problema sigui6 profundizandose en los afios
siguientes.

La Ley 617 de 2000, expedida por el Congreso con el liderazgo del ministro Juan Camilo Restrepo, fijé nuevos
criterios, mds estrictos y generalizados, para poner en cintura las finanzas territoriales. Entre otras cosas, se
impusieron limites a los gastos de funcionamiento; se limitaron las erogaciones para sostener asambleas,
concejos y contralorias, y se restringio la creacién de nuevos gastos de libre disponibilidad.

La Ley 550 de 1999, en forma semejante a lo establecido para los particulares insolventes, cre6 procedimien-
tos para que los entes territoriales pudieran acordar con sus acreedores una reestructuracién completa de
sus obligaciones. Esta ley complementé lo establecido en la Ley 616, que permitié que la nacién otorgara su

89
90

Ver Juan Camilo Restrepo (2006).
Ver la descripcion de estas reformas, de acuerdo con sus protagonistas, en Cardenas y Aguilar (2006).
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garantia a la reestructuracién de créditos a entidades territoriales, siempre que se ajustaran a planes efectivos
de ajuste y saneamiento de sus gastos e ingresos.

Mids adelante, el Gobierno Pastrana, con el liderazgo del ministro Juan Manuel Santos y el director del DNP,
Juan Carlos Echeverri, logré también que el Congreso aprobara una reforma constitucional para modificar las
férmulas y mecanismos de las transferencias de la nacién a los entes territoriales por medio del acto legislativo 1
de 2001, que desarrollé la Ley 715 de ese afio. Estas normas dieron un paso importante para el control del gasto
del Gobierno nacional: desvincularon transitoriamente las transferencias a municipios y departamentos de los
ingresos corrientes de la nacién y, en cambio, establecieron que debfan crecer con la inflacién més algunos puntos
porcentuales’. Sin embargo, esta medida fue transitoria: rigié entre 2002 y 2008. En la actualidad, las partici-
paciones crecen de acuerdo con, otra vez, la variacién promedio de los ingresos corrientes de la nacién en los
dltimos cuatro afios. Esto se reglamenté en el el articulo 3o del acto legislativo 001 de 2001%2. En contra de estos
avances en el ordenamiento fiscal, en 2024, por medio del Acto Legislativo ndmero 3, el Congreso dispuso que las
participaciones territoriales deberian crecer en los préximos 12 afios hasta el 39,5% de los ingresos correnties de la
Nacién. Aunque dicha norma estipula que, para evitar un descalabro fiscal, una ley debe trasladar competencias
y obligaciones de la Nacién a los entes territoriales, existen fundados temores de que estas normas se constituyan
en una nueva fuente de un grave desajuste de las finanzas ptblicas del pafs. Seria irresponsable, en medio de la
grave crisis fiscal que sufre el pais en 2025, crear contingencias que agraven el explosivo crecimiento de la deuda
y que dificulte atin mds el necesarios ajuste fiscal desptes de agosto de 2026.

La Ley 819 de 2003 reforzé y ampli6 las normas de sostenibilidad fiscal territorial. De acuerdo con esta nor-
ma, entre otras cosas, los entes territoriales deben elaborar un plan financiero, un marco fiscal de mediano plazo,
estimar las metas del déficit primario, analizar los resultados de los afios anteriores, estimar el costo de las exen-
ciones y calcular la capacidad de pago de las deudas contraidas.

Con estas normas, ademds, se crearon mecanismos, férmulas y protocolos numéricos que le dieron capaci-
dad al Ministerio de Hacienda, en especial a su Direccién de Apoyo Fiscal (DAF), y, en menor medida, al DNP,
para dirigir, moderar y vigilar el gasto y el endeudamiento del comportamiento fiscal de los entes territoriales®.
Estos desarrollos exigieron que se elevara la capacidad del personal del Ministerio de Hacienda para vigilar las
estadisticas fiscales, el endeudamiento y las proyecciones de los entes territoriales. El balance de los resultados de
este conjunto de medidas fue altamente satisfactorio: al cabo de pocos afios, salvo unas cuantas excepciones, las
finanzas del sector descentralizado dejaron de ser un problema fiscal del pafs, tal como lo registra Juan Camilo
Restrepo (2006).

91  Ver el articulo 3 del acto legislativo 001 de 2001.

92  Enla actualidad, cuando se escribe este documento, en noviembre de 2024, avanza en el Congreso un proyecto de reforma constitucional que fija los
porcentajes de transferencias en el 39,5% de los ingresos corrientes de la Naci6n. Esta iniciativa, incompatible con la sostenibilidad fiscal, volveria a
poner las finanzas de la Nacion en estado critico y podria desencadenar otro ciclo de profunda crisis fiscal.

93  Se destaca la importantisima labor de Ana Lucia Villa, directora de la DAF durante muchos afios, quien, con su trabajo, hizo que las reglas fiscales
territoriales fueran una realidad, y, ademads, asesoré a los entes territoriales en la ampliacién de sus capacidades de control y planeacién fiscal.
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Estas normas, que imponen limites al endeudamiento y a los gastos de los entes territoriales, constituyen “re-
glas fiscales”, pues tienen el efecto de impedir el crecimiento del déficit y el endeudamiento excesivo de los muni-
cipios y departamentos. La aplicacién de estas reglas fiscales se facilité, porque existia una distancia institucional
entre los vigilados —los municipios y departamentos-y el vigilante —la Nacién-, que determina el cumplimiento
de las normas e impone condicionalidades.



