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Regla Fiscal

| 14 de diciembre de 2010 el Instituto de Ciencia Politica —~Hernan Echavarria Olézaga— (ICP), en asocio con Fedesarrollo y

la fundacion Konrad Adenauer Stiftung, realizé un Debate de Coyuntura Legislativa en torno al proyecto de ley que pretende

introducir una Regla Fiscal para regular las finanzas del Gobierno Nacional Central (GNC). Este proyecto, junto con el que

pretende reformar el Sistema General de Regalias y el que introduce la sostenibilidad fiscal como un principio dentro del
ordenamiento constitucional colombiano, hace parte de un importante paquete de reformas que pretenden modificar el manejo
fiscal de la nacién en distintos niveles y perspectivas, las cuales van desde la distribucién de los recursos, hasta su asignacion y
por supuesto, su obtencién. Sin ser ajenos a la importancia de iniciativas como esta, el ICP convocd expertos e interesados en la
materia para debatir los contenidos del proyecto y asi facilitar su discusion y difusion publical.

Al evento asistieron en calidad de ponentes el viceministro de Hacienda, Rodrigo Suesctn y Roberto Steiner, director
ejecutivo de Fedesarrollo. Ademas, como ya es costumbre en estos espacios, se convoco a un panel de expertos con la intencidn
de que plantearan puntos de debate frente a la iniciativa. Alli participaron el presidente de la Bolsa de Valores de Colombia,
Juan Pablo Cérdoba; el subdirector de estudios econdmicos del Banco de la Republica, Jorge Toro; César Gonzalez, consultor
independiente y Andrés Mejia Vergnaud, director académico del ICP.

Es de resaltar que el proyecto de Regla Fiscal fue presentado durante el gobierno anterior, cuando tanto el Banco de la
Republica, como el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, y el Departamento Nacional de Planeacion conformaron un Comité
Técnico Interinstitucional para preparar la iniciativa. Con la llegada del nuevo gobierno se propusieron algunos cambios en la
ley, por lo que el evento se convirtié en un momento propicio para evidenciar esas diferencias.

B El contexto de la politica fiscal en Colombia

De manera preliminar la politica fiscal puede definirse
como el manejo que se le da al gasto y a los ingresos publicos;
un andlisis mas detallado del asunto implicaria abordar temas
como el manejo de las bases y tarifas tributarias, los sistemas
de recaudo, los mecanismos de transferencias de recursos, etc.
De alli que las vastas dimensiones del tema permitan que ocupe
importantes espacios en las agendas y las discusiones publicas.
En Colombia por ejemplo, los expertos sefialan varios proble-
mas en relacion con la politica fiscal, todos los cuales implican

———— Cuadro 1. Consolidacion fiscal 2000-2011
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importantes retos para los gobiernos de turno. En el evento
convocado por el ICP, Roberto Steiner sefalo tres puntos que a
su juicio debian considerarse en el debate sobre la politica fiscal
en nuestro pais. El primero tiene que ver con la sostenibilidad
de la deuda publica; el expositor sefiald que si bien los Ultimos
afos habian evidenciado cierta recuperacion en ese rubro, la
crisis financiera dispard el endeudamiento publico nuevamente,
proyectando una tendencia creciente de la deuda.

El Cuadro 1 da cuenta de los elevados niveles de deuda
publica del GNC, los cuales se ubican generalmente por sobre
los 40 puntos del Producto Interno Bruto (PIB). Cifras tan altas
corresponden con una grave acumulacion de déficit en el ba-
lance del GNC; el mismo cuadro evidencia como historicamente
a lo largo de los Ultimos diez afios, las cuentas del GNC han
arrojado balances negativos constantes.

El segundo asunto mencionado por Steiner fue el
de la prociclicidad del gasto publico, es decir que cuando el
gobierno tiene altos ingresos, gasta en la misma proporcion
sin considerar las necesidades de ahorro, y en la misma linea,
cuando recibe poco tiene que gastar poco, impidiendo que la
politica fiscal se pueda utilizar como un mecanismo para frenar
o por lo menos mitigar la crisis macroecondmica. Finalmente,
el tercer punto a considerar tiene que ver con la cominmente
llamada "enfermedad holandesa"; fendmeno econémico que
se genera ante el ingreso masivo de divisas que pone en jaque

1 El ICP ha realizado seguimiento a todos estos proyectos en bo-
letines anteriores. Frente al proyecto de reforma constitucional
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SSI[ISKKIILR A el boletin de seguimiento legislativo No. 170 y el boletin de re-

Fuente: Presentacion de Roberto Steiner, Fedesarrollo.

latoria de debates de coyuntura legislativa No. 174. En relacion
con el acto legislativo de sostenibilidad fiscal puede consultarse
el boletin 168; todos ellos disponibles en www.icpcolombia.org




———— Cuadro 2.

Numero de paises con Regla Fiscal por tipo de pais
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al sector productivo que sea altamente dependiente de la tasa
de cambio —especialmente aquel de vocacion exportadora. El
riesgo en este aspecto se presenta ante las expectativas de un
auge minero-energético en el pais, que traiga muchas divisas
al mercado colombiano.

Ante ese panorama,
todos los asistentes al evento
coincidieron en la necesidad
de fortalecer las instituciones
fiscales colombianas, meta
para la cual la Regla Fiscal
resulta altamente relevante.
El viceministro de Hacienda,
Rodrigo Suescun, sefialdé que
la experiencia internacional ha
demostrado las ventajas de
una disciplina fiscal incentivada
por una regla; generalmente,
el mecanismo introduce linea-
mientos fiscales que facilitan el
control de ciclos econémicos al-
terados o excepcionales. Prue-
ba de lo anterior es la cantidad
creciente de paises emergentes
que han implementado reglas
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Fuente: Presentacion de Rodrigo Suescin, viceministro de

Hacienda.

Cuadro 3.

Balance fiscal regional y local consolidado
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Fuente: Presentacion de Rodrigo Suescin, viceministro de Hacienda.
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afnos. El Cuadro 2 evidencia una fuerte tendencia creciente
en esa situacion desde 1990.

Si bien el GNC no cuenta con antecedentes legislativos
que hubiesen introducido restricciones numéricas al manejo
fiscal> —como se pretende hacerlo ahora—, en las entidades
territoriales si se tiene experiencia con herramientas de manejo
del gasto e ingresos publicos; estas han servido para racionalizar
y mejorar el desempefio financiero de las regiones. Particu-
larmente pueden citarse dos leyes que de manera conjunta
se basan en el articulo 364 de la Constitucion Politica y que
prescribe que el endeudamiento de las entidades territoriales
no podrd exceder su propia capacidad de pago. La primera
es la Ley 358 de 1997 (Ley de Semaforos) que impone metas
numeéricas para las regiones a partir de dos indicadores: el
primero, relacionado con la liquidez, que se define con el co-
ciente del pago de intereses sobre el ahorro operacional de la
entidad territorial. Y el segundo, es un indicador de solvencia
que es el tamafio de la deuda relativo a los ingresos corrientes
del ente territorial. El valor numérico relevante para el primer
indicador es del 40% vy del segundo es el 80%, pues cuando
los valores del ente territorial son menores a esas proporcio-
nes, se dice que se encuentra en "semaforo verde" y tiene
autonomia para tomar sus decisiones de endeudamiento; en
caso contrario, es decir con una carga muy alta de intereses o
de deuda, estaria en "semaforo rojo" y necesitaria autorizacion
del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico para endeudarse
y generalmente tendria que comprometerse con un programa
de desempefio fiscal.

La ley 617 de 2000 —-segundo antecedente de orden
territorial-, controla ya no el endeudamiento sino el gasto
territorial. El indicador que incluye la ley es el gasto corriente
sobre los ingresos de libre destinacion. Lo que se hace es
clasificar las distintas entidades territoriales con base en los
ingresos corrientes de libre destinacion. Hay siete categorias,
en la primera o municipios No. 0 se encuentran las capitales
de departamentos, que son entes territoriales que reciben
muchos recursos de libre destinacion. En la categoria No. 6 se
encuentran los que menos recursos de ese tipo reciben. Lo que
dice esa regla fiscal es que para el caso de cada categoria hay
una limitacion de gasto; para el No. 0 pueden gastar menos en
funcionamiento, sélo hasta el 50% de sus ingresos corrientes
de libre destinacion en funcionamiento; los del No. 6 pueden
destinar hasta el 80% en gastos de ese orden. El Cuadro 3
muestra como estas reglas han mejorado sustancialmente el
desempeiio fiscal de las regiones y municipios, llevandolos a
tener superavits constantes.

l Los objetivos de la Regla Fiscal propuesta por el GNC

La regla que propone el gobierno pretende ser un me-
canismo orientador de la politica fiscal del nivel central; entre
sus objetivos —resefiados por el viceministro— se encuentra
eliminar el sesgo prociclico de la politica fiscal. Colombia se ha
caracterizado por una manejo fiscal en el que en épocas de
"vacas gordas" el gobierno gasta mas porque recibe mayores
ingresos, y en épocas de "vacas flacas", cuando se necesita
hacer politica contraciclica, los gobiernos no pueden ejecutarla
pues tienen las manos atadas con altos niveles de endeuda-
miento, y los mercados internacionales de financiacion, que son
prociclicos, no estan dispuestos a financiar mayor gasto. Asi
mismo, se busca reducir el sesgo anti-inversion en la politica
fiscal puesto que siempre que hay ajustes fiscales, lo mas facil
ha sido utilizar el gasto de inversion.

2 Aunque si existen otros mecanismos de limitacion del gasto que
no tienen la rigidez de una limitacion numerica, tal es el caso
del Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera creado en 1995
y la Ley de Responsabilidad Fiscal, 819 de 2003.

Adicionalmente, se espera eliminar la tendencia al
sobreendeudamiento y asi garantizar el sostenimiento de la
deuda, pues en el pais existen grandes incentivos dentro del
marco constitucional para que el gobierno recurra a la deuda
como alternativa de financiamiento, aun por encima de otros
mecanismos como las reformas tributarias, que resultan menos
atractivas por cuenta de los obstaculos institucionales y politicos
que implican. Finalmente, la reforma busca impulsar la calidad
en la inversion publica en el pais, por medio del incentivo a la
competencia, entre diversos proyectos que los lleven a generar
impactos mas significativos para el desarrollo.

El contenido del proyecto es complicado para el enten-
dimiento habitual, dado su alto caracter técnico; por esa razon
los ponentes del evento dedicaron tiempo de sus exposiciones
a explicar los elementos y definiciones mas importantes, asi
como a evidenciar los puntos de distancia que la actual iniciativa
marca con la presentada por el gobierno anterior. Para efectos
de brindar claridad, utilizaremos un espacio de este documento
para replicar dichas aclaraciones.

En el Instituto de Ciencia Politica se considera que la efectiva participacion ciudadana tiene como requisito esencial el acceso
a una informacion adecuada y oportuna. Por este motivo, el Observatorio Legislativo busca: i) generar espacios donde
diversos sectores puedan debatir y reflexionar sobre el contenido de los proyectos; ii) brindar informacion acerca del tramite
de los principales proyectos que se discuten en el Congreso, y iii) contribuir con el debate generando propuestas que desde

la sociedad civil enriquezcan los proyectos.
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ABC del provecto

> D> Ingreso estructural: la Regla Fiscal pretende imponer una

limitacion directa sobre el gasto y a la vez sefialar una meta
de déficit. Para eso el proyecto establece los parametros
econométricos sobre los que se medira el desempefio fiscal
del GNC. La primera variable es el ingreso estructural; por
ella se entiende que el gobierno tiene unos ingresos en cada
ano particular; estos no son constantes pues dependen de
variables como el crecimiento econémico, los ciclos mineros
—precios del petréleo que se modifican y fluctdian—, etc. Para
obtener el llamado ingreso estructural se descuentan esos
ingresos de caracter transitorio, del ingreso total; de esa
manera, se obtiene una vision mas estable de las finanzas
publicas.

P[> Gasto estructural: el gasto estructural tiene la misma Idgica,

es decir, al gasto total se le restan los rubros correspondientes
a gastos ciclicos. En Colombia la particularidad es que no
existen gastos con este caracter, por lo que practicamente
todo el gasto se considera estructural. Esta situacion se torna
problematica a juicio de muchos de los ponentes, dada la
inflexibilidad estructural que caracteriza el gasto central en
el pais. Segun cifras presentadas por Andrés Mejia, director
académico del ICP, algo mas del 86% de esos rubros son
inflexibles. Los gastos de orden ciclico podrian ser institu-
ciones fiscales que se disparan ante una caida generalizada
del desempefio de la economia, tal es el caso de un subsidio
de desempleo. Lastimosamente, la politica fiscal colombiana
no contempla ese tipo de instituciones por lo que existe
un manejo disperso de la politica contraciclica —una de las
observaciones mas relevantes del evento fue la invitacion a
pensar mejores instituciones de este tipo.

El proyecto, en lo que tiene que ver con el manejo del gasto,
reemplaza un principio de la legislacion tributaria que venia
siendo aplicado desde la vigencia de la Ley 179 de 2004,
que se conoce como homedstasis presupuestal. Aquel im-
plica que el crecimiento del presupuesto de rentas deberia
guardar congruencia con el crecimiento de la economia, de
tal manera que no genere desequilibrio macroeconémico;
de esa manera se introducia una restriccion directa sobre el
gasto, pero que dependia del ingreso. La solucion habitual
fue inflar los ingresos para poder introducir mas gasto,
que terminaba financiandose con deuda. Se pensaba que
si el presupuesto se ataba al crecimiento de la economia,
se evitaba esa practica, pero ese no fue el caso. La Regla
Fiscal cambia ese principio por una restriccion directa sobre
el gasto publico, donde el presupuesto tendra en cuenta
que el gasto debe ser acorde con los ingresos de largo plazo
de la economia. A su vez, los gastos no estan atados a los
ingresos corrientes, sino que dependen de la capacidad de
generar ingresos permanentes —ingreso estructural-. En
si, la regla no introduce restricciones al gasto, sino que se
permite que el gobierno gaste lo que pueda sufragar con un
ingreso constante.

»D> Balance estructural: el balance estructural es el resulta-

do del ejercicio fiscal del GNC; se obtiene de acuerdo a la
diferencia entre el ingreso estructural y el gasto estructural,
razon por la cual puede generar déficit o superavit estructural.
En ese sentido, el componente mas importante de la Regla
Fiscal propuesta por el actual gobierno consiste en una meta
numérica de déficit estructural.

Tal como muestra la Grafica 1, la propuesta del gobierno
consiste en que la diferencia maxima entre gastos e ingresos
estructurales sea de dos puntos del PIB. Bajo esta disciplina,
las proyecciones del gobierno sefialan que la proporcion de
la deuda con relacion al PIB llegara al 25%, lo cual es una
cifra mas sostenible que la que existe hoy que bordea los 40
puntos.

Los asistentes al evento sefialaron que actualmente el déficit
del GNC esta mucho mas arriba de esos dos puntos pro-
puestos, por lo que hay que poner atencién en como se va a
manejar el periodo de estabilizacion.

En relacién con esta tran- — Gréfica 1.
sicion, Roberto Steiner
recordd que aunque el
gobierno ha planteado un
plan de ajuste para llevar $ A
el déficit sobre los dos
puntos del PIB, la senda
para llevarlo a cabo no
esta clara. El economista
genero un intenso debate
sobre el origen de este
ajuste. Aparentemente,
de la propuesta del go-
bierno se deduce que
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Meta de déficit estructural proyecto de Regla Fiscal
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se optimizan ingresos,

aumentan los ingresos de Ecopetrol, etc. Sin
embargo, en opinion del panel no hay claridad
sobre estos rubros y su impacto aun no puede
determinarse, por lo que el asunto merece
especial cuidado.

Este punto del balance estructural es una dife-
rencia importante con la propuesta el gobierno
anterior. Como se menciono, la regla actual
fija la meta sobre el balance estructural total
del GNC, que es estructural, como ya se dijo,
porque se ajusta por el ciclo minero-energético.
Adicionalmente, el déficit estructural es total
porque incluye el pago de intereses, a dife-
rencia de la propuesta del gobierno anterior
que hablaba tnicamente del déficit primario y
que no incluia esa carga fiscal de la deuda. El
pago de intereses de la deuda en Colombia es
un nimero muy estable por la estructura de
la misma, fluctia alrededor del 3% del PIB.
La practica internacional, segun el director de
Fedesarrollo es usar el balance estructural total
no el primario, por lo que el proyecto esta en esa sintonia.

En ese punto, Jorge Toro, subdirector de estudios econémicos
del Banco de la Republica, recordd que no existe una posicion
uniforme sobre cual indicador es mejor para establecer una
Regla Fiscal. A su juicio, la opcidn del balance estructural
facilita el entendimiento y la comunicacion de la situacion fiscal
del GNC, sin embargo, comprender el rubro de intereses ata
el desempefio fiscal del gobierno a una variable que no esta
en capacidad de controlar, pues las tasas de interés fluctlian
de acuerdo con el mercado financiero internacional.

»[> Gasto basico y nuevo: la regla modifica aspectos relacio-

nados con la definicion del presupuesto, para lo cual dentro
de la nocién de gasto se distinguira entre el gasto basico y
el gasto nuevo. El primero es el monto minimo de recursos
requeridos para garantizar la prestacion y el sostenimiento de
los servicios a cargo del GNC; el nuevo es el requerido para
expandir esos servicios o para crear nuevos.

La iniciativa actual propone que la Direccion de Presupuesto y el
Departamento Nacional de Planeacion fijen reglas sobre como
los gastos deben evolucionar a través del tiempo, condicionan-
do a que si se logra controlar el gasto basico va a ser posible
introducir gasto nuevo, que en otras palabras, es el gasto de
infraestructura segun el representante del gobierno.

La propuesta esta pensada como un mecanismo para fomentar
la competencia de las entidades territoriales por recursos del
nivel central, toda vez que el gasto nuevo se pondra en una
bolsa concursable que evaluara el impacto social y econémico
de las propuestas que ante ella se lleven. Toda entidad que
desee pedir més presupuesto estara obligada a presentar
la correspondiente evaluacion econdémica del impacto que
tendran sobre la sociedad o la economia los distintos tipos
de gasto. El DNP organizara la canasta de proyectos y luego

Fuente: Presentacion de Rodrigo
Suesciin, viceministro de
Hacienda.

Fedesarrollo es una fundacién privada, independiente, sin animo de lucro, dedicada a la investigacion no partidista en los
campos de economia, ciencia politica, historia, sociologia, administracion publica y derecho. Sus principales propositos son
contribuir al desarrollo de politicas acertadas en los campos econémico y social, promover la discusion y comprension de
problemas de importancia nacional, y publicar y difundir analisis originales sobre fendmenos econémicos y sociopoliticos,
nacionales y latinoamericanos que sirvan para mejorar la calidad de la educacion superior.
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— Grafica 2.

La regla también permite politica fiscal discrecional
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Politica contraciclica en la Regla Fiscal

Fuente: Presentacion de Rodrigo Suesctin, viceministro de Hacienda.

se dirigird ante el Consejo de Ministros. El presidente, junto
con sus ministros, elegira de esa canasta los proyectos que
constituiran el gasto nuevo.

Esta parte de la propuesta preocup a algunos de los asisten-
tes, pues aparentemente existe un mecanismo con el que el
gasto nuevo se convertiria en basico entre vigencia y vigencia,
con lo que la rigidez aumentaria y la posibilidad de inversion se
reduciria. Adicionalmente, Roberto Steiner critico la presencia
del Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico en el comité que
definiria la adjudicacion de la bolsa concursable; a su juicio
esa cartera ya recibe suficiente presion politica al determinar
el presupuesto, como para sumarle una etapa mas.

P> Reglas de escape: las reglas de escape responden a eventos
de impacto macroeconémico que afectan la estabilidad de las
finanzas publicas de manera tal que la misma ley ha previsto
que ante su ocurrencia, el gobierno podra excusarse de cum-
plir la regla. Hay un par de reglas de escape en eventos tales
como estados de emergencia o situaciones de catastrofe o
desastres naturales; requieren autorizacion previa del Consejo
Nacional de Politica Fiscal (Confis) para poder ser aplicadas.
Frente a estas, los asistentes al evento coincidieron en que la
propuesta del gobierno actual tiene avances, pues restringio
el nimero de eventos de escape con relacion al proyecto
predecesor. Esta mayor rigidez transmite un mensaje de
confianza respecto a la disciplina con la regla.

»[> Politica contraciclica: uno de los componentes importantes
de la regla es la politica contraciclica, es decir la posibilidad
del gobierno de responder a los ciclos de la economia con un
manejo discrecional de sus finanzas.

Segun explicd el viceministro de Hacienda, con la regla pro-
puesta, el gasto total del GNC sera el gasto estructural del que
ya hemos hablado, sumado al gasto contraciclico. La Grafica 2

B Los puntos de controversia

Como podra apreciarse hasta ahora, la mayoria de las interven-
ciones de los expositores y panelistas se caracterizaron por su
alto contenido técnico; sin embargo, tratdndose de un tema de
politica fiscal, debe entenderse que algunas decisiones y posi-
ciones forzosamente trascienden el ambito de lo eminentemente
técnico, para tornarse de orden politico. De esa manera, uno
de los primeros llamados realizados durante el foro fue a dar
una mayor difusion al proyecto. El consultor Cesar Gonzalez
resaltd con preocupacion que, incluso en circulos expertos, hoy
existe confusion entre proyectos como la Regla Fiscal y el de
Sostenibilidad Fiscal.

El segundo llamado tuvo que ver con la necesidad de una
reforma a las instituciones fiscales en el pais. Al respecto Juan
Pablo Cérdoba, presidente de la Bolsa de Valores de Colombia,

permite determinar como el desempefio de la economia puede
alterar los ingresos corrientes de la nacion, ante lo cual la regla
permite responder con un aumento temporal del gasto, que
eleva el gasto total por encima de la prevision estructural.

El gasto contraciclico es una variable que solo puede activarse
en un escenario establecido por la regla, el cual requiere
dos condiciones: que el crecimiento real de la economia sea
inferior en dos puntos porcentuales al crecimiento potencial,
y que la brecha del PIB que se presente en el periodo, sea
negativa.

Roberto Steiner dedico un tiempo de su exposicion a expli-
car la formula que el comité interinstitucional de disefio de
la regla elabord durante el gobierno pasado. Esta ecuacion
permite evidenciar las posibilidades de politica contraciclica
en la regla. La misma sefiala que el balance total del GNC
en un tiempo determinado —un afo especifico—, es igual a la
suma del balance primario estructural de largo plazo, que es el
comportamiento fiscal del GNC que garantiza la sostenibilidad
de la deuda; sumado a un componente ciclico que se obtiene
por medio de la consideracion del ciclo econémico —el llamado
componente alfa—, y al producto de la renta petrolera.

Este componente alfa, desaté bastante controversia por su
caracter simétrico o asimétrico. Se entiende que es simétrico
cuando el gasto adicional se define de acuerdo al ciclo y por
esa via el GNC gasta mas cuando el ciclo baja, pero también
gasta menos cuando el ciclo sube; por el contrario, es asimé-
trico cuando el nivel de gasto del gobierno puede definirse
con independencia de alguno de los ciclos de la economia. De
acuerdo con los panelistas la regla propuesta por el anterior
gobierno era simétrica, mientras que la actual permite que
en los ciclos altos de la economia el gasto sea aciclico.

Al respecto, Steiner dijo que si bien no era su alternativa
favorita —pues lo mejor seria tener instituciones de gasto
contraciclico que funcionaran dentro del presupuesto y no
como un evento excepcional- la asimetria tiene sentido
pues los gastos que se afectarian en los ciclos altos de
la economia serian generalmente los de inversion, lo que
convierte la situacion en un escenario poco deseable. Por el
contrario, Jorge Toro afirmd que la asimetria que introduce
la regla esta poco justificada en el caracter contraciclico del
gasto. El proyecto dice que en periodos de recesion, cuando
la economia crece dos puntos porcentuales por debajo de
su potencial, el gasto contraciclico puede alcanzar 25% de
la brecha; eso es contracicilicidad en la recesion. Pero en el
auge, por el contrario, no existe esa posicion contraciclica y
el gobierno puede gastar el ingreso estructural. Toro sefiald
que en eso, el GNC es explicito en una posicion de gasto
contraciclico en la caida, porque necesita mas capacidad
contraciclica alli, pero se preguntd por qué no lo admite
también en el auge. A su juicio, la decision termina por
fortalecer la rigidez del gasto, porque hay periodos en los
que el gasto podra crecer mucho.

sefialé que aun sin el renombrado "auge minero-energético"
que el pais espera, es necesario fortalecer la institucionalidad
del pais en lo relacionado con el manejo de los recursos
publicos. El panelista recordd que la credibilidad fiscal es un
activo importante para las sociedades, por lo que es urgente
fortalecerla en Colombia.

Finalmente y en una linea similar, Andrés Mejia concluyd con que
si bien la regla es un buen mecanismo para el fortalecimiento
fiscal del pais, debe saberse y entenderse que no es todopo-
derosa, es decir, que no va a sanear las finanzas publicas de la
noche a la mafiana. Un esfuerzo adicional, que forzosamente
debera incluir el sistema tributario, debe ser hecho; lo anterior
teniendo en cuenta que Colombia hoy en dia tiene un Estado
por el que aparentemente no quiere pagar.
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