@@
° () Hacienda
¢ VIDA -x

REPUBLICA DE COLOMBIA

MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO
PUBLICO

INFORME DE CUMPLIMIENTO
DE LA REGLA FISCAL 2022

2023

VICEMINISTERIO TECNICO
DIRECCION GENERAL DE POLITICA MACROECONOMICA



COLOMBIA

POTENCIA DE LA

VIDA

Republica de Colombia - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
Gustavo Petro Urrego

MINISTRO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
Ricardo Bonilla Gonzalez

VICEMINISTRO GENERAL
Diego Alejandro Guevara Castafieda

VICEMINISTRA TECNICA
Maria Fernanda Valdés Valencia

DIRECTOR GENERAL DE POLITICA MACROECONOMICA
Daniel Esteban Osorio Rodriguez

SUBDIRECTOR DE POLITICA FISCAL
Sammy Libos Zuhiga

SUBDIRECTORA DE PROGRAMACION MACROECONOMICA
Sara Maria Ramirez Arias

Este documento fue escrito en colaboracion de:

Asesores de la Direccion General de Politica Macroeconémica:
Daniel Felipe Diaz Casas

Nicolas Garcia Diaz

Maria Camila Gémez Fernandez

Pasantes Direccion General de Politica Macroecondmica:
Lina Maria Quiroga Ochoa
Johan Alexis Mendoza Guzman

Informe de cumplimiento de la Regla Fiscal 2022
Junio 2023



@@
® () Hacienda
¢ VIDA |

INFORME DE CUMPLIMIENTO
DE LA REGLA FISCAL 2022

Contenido

INEFOAUCCION ...ttt b e sttt ettt a e bt e b e s b e st et et et e st ene e bt esesbeseenaan 4
I = To | = T = To= | RS SRUR 5
Il CHEITE FISCAl 2022 ...ttt te e te s te e st e st e st e st e e be e ba e baesbaesaaeenteenteantaesssesananes 9
M. Consistencia de la meta establecida en la Regla Fiscal con el balance fiscal del GNC ..11

LISTA DE ABREVIATURAS

ANH Agencia Nacional de Hidrocarburos
BPNE Balance Primario Neto Estructural
CARF Comité Auténomo de la Regla Fiscal
CCRF Comité Consultivo de la Regla Fiscal
CONFIS Consejo Superior de Politica Fiscal
FEPC Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles
FOME Fondo de Mitigacion de Emergencias
GNC Gobierno Nacional Central

MFMP Marco Fiscal de Mediano Plazo

MHCP Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
PIB Producto Interno Bruto

RPM Régimen de Prima Media

SAE Sociedad de Activos Especiales

SGP Sistema General de Participaciones
TES Titulos de Tesoreria

TUV Transacciones de Unica Vez

UVR Unidad de Valor Real



COLOMBIA

POTENCIA DE LA

VIDA

INFORME DE CUMPLIMIENTO DE LA REGLA FISCAL
2022

Introduccién

El Articulo 12 de la Ley de la Regla Fiscal' exige al Gobierno nacional presentar un informe
detallado a las Comisiones Econdmicas del Congreso de la Republica, de manera simultanea
con la presentacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP), en el que se evalue el
cumplimiento de la Regla Fiscal del afio inmediatamente anterior.

En 2022 nuevamente comienza a operar la Regla Fiscal, la cual durante 2020 y 2021 fue
suspendida de manera temporal por circunstancias excepcionales asociadas a la emergencia
sanitaria, econdmica y social ocasionada por la pandemia del Covid-19. Dentro del marco legal
gue soportaba esta suspension y que estaba vigente durante esos dos afios, se encuentran los
Articulos 11y 14 de la Ley 1473 de 2011, en su versién vigente con anterioridad a su modificacion
por parte de la Ley 2155 de 2021. Por una parte, el Articulo 11 planteaba la posibilidad, ante la
ocurrencia de eventos extraordinarios que comprometan la estabilidad macroeconémica, y con
previo concepto del Consejo Superior de Politica Fiscal (Confis), de que se suspendiera la Regla
Fiscal. A su vez, el Articulo 14 indicaba la necesidad de que el Comité Consultivo de la Regla
Fiscal (CCRF) se pronunciara sobre la aplicacion del Articulo 11.

En este sentido, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP) solicité al CCRF en las dos
sesiones llevadas a cabo el diez (10) y quince (15) de junio de 20202 un concepto sobre la
posibilidad de suspender la Regla Fiscal durante 2020 y 2021. Frente a esta solicitud, por
unanimidad el Comité emitié concepto favorable considerando la magnitud de los choques
macroecondmicos que se experimentaron a nivel nacional e internacional, y entendiendo las
presiones de gasto asociadas a la emergencia sanitaria y la recuperaciéon de la economia
colombiana. Sin embargo, en su pronunciamiento, el CCRF resalté la importancia de ejercer una
politica fiscal que permitiera retornar a la senda de déficit consistente con los parametros
establecidos por esta regla a partir del ano 2022. Posteriormente, el Confis en la sesion del
diecinueve (19) de junio de 20202 emitié concepto previo para suspender temporalmente por las
vigencias 2020 y 2021 la aplicacién de la Regla Fiscal, dados los efectos sobre las finanzas
publicas y la estabilidad macroecondmica del pais derivados de la pandemia de Covid-19.

El funcionamiento de la Regla Fiscal se vio modificado a partir de 2022 por las disposiciones
contenidas en la Ley de Inversidén Social* de 2021. Estos ajustes tenian como objetivo, por un

1Ley 1473 de 2011.

2 El acta de estas sesiones se puede consultar en el siguiente link:
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
139073%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased

3 El acta nimero 664 de esta sesion se encuentra disponible en el siguiente link:
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
162038%2F %2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased

4 Ley 2155 de 2021.
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lado, robustecer la institucionalidad fiscal a través de la creacion del Comité Autbnomo de la
Regla Fiscal (CARF). Segundo, las modificaciones a la Regla Fiscal propendian por fortalecer el
vinculo de sus metas y su operacion, con asegurar la sostenibilidad fiscal, al establecer un limite
y un ancla de deuda. El limite se defini6 como el valor maximo que podia alcanzar la deuda
publica, sin que se corrieran riesgos significativos de que esta entrara en una senda insostenible
y explosiva. El ancla de deuda se definido como el valor alrededor del cual la deuda publica debia
oscilar en el mediano plazo con un criterio prudencial, con lo cual este valor se convertia en una
meta de mediano plazo para esta variable. El establecimiento del limite y el ancla de deuda
permitié fortalecer el vinculo entre la operacién de la regla fiscal, y la sostenibilidad de las
finanzas publicas, ya que en su operacion y en la definicibn de sus metas, se empez6 a
considerar explicitamente el nivel de deuda del que se parte en cada vigencia, y el nivel de
endeudamiento al que se desea llegar. Por otro lado, estas modificaciones a la Regla Fiscal
tenian el objetivo de disminuir la prociclicidad de la politica fiscal al incorporar el ciclo petrolero y
econdmico dentro del disefo de las metas de balance fiscal, con una metodologia robustecida
frente a la operacién que se tuvo hasta 2019. De esta manera, se fortalecio la institucionalidad
de su operacion, y se disminuyo la probabilidad de que hubiera sesgos en su estimacion.
Finalmente, se establecieron metas sobre el Balance Primario Neto Estructural (BPNE), que
fueran una funcion del nivel de deuda, como un mecanismo de correccién que permite que las
metas de balance fiscal materialicen la convergencia a los niveles deseados de deuda publica.

Como se expondra mas adelante, en 2022 el Gobierno Nacional Central (GNC) presenté un
sobrecumplimiento de 3,0pp del PIB sobre las metas establecidas en la Regla Fiscal. En el cierre
fiscal de 2022, el GNC alcanz6 un déficit primario y fiscal de 1,0% del PIB y 5,3% del PIB,
respectivamente, mientras que las metas establecidas por la regla fiscal correspondian a un
déficit primario de 4,0% y un déficit fiscal de 8,3% del PIB.

Este informe presenta lo consagrado por el Articulo 12 de la Ley 1473 de 2011, de forma
consistente con las modificaciones realizadas a la Regla Fiscal en la Ley 2155 de 2021, en su
primer afio de vigencia de forma posterior a estas modificaciones. El documento presentado a
continuacion consta de tres secciones adicionales a la introduccion. La primera parte expone en
detalle el funcionamiento de la Regla Fiscal. La segunda seccion presenta el cierre fiscal del GNC
para 2022. Finalmente, se expone la consistencia del cierre fiscal de 2022 con la meta
establecida sobre el BPNE.

. Regla Fiscal

La Regla Fiscal es un instrumento de planeacion financiera del Gobierno nacional que tiene como
objetivo establecer metas puntuales sobre el balance fiscal en funcién del nivel de deuda publica,
garantizando la credibilidad y sostenibilidad de las finanzas publicas. Si bien la anterior Regla
Fiscal establecida en la version original de la Ley 1473 de 2011 mejoré el marco de la
programacion de la politica fiscal y disminuyd la prociclicidad de la politica fiscal, dada la
volatilidad que presentan los ingresos por cuenta del ciclo econémico y de las fluctuaciones en
los precios del petroleo, todavia contaba con oportunidades de mejora. Por lo anterior, las
disposiciones adoptadas en la Ley 2155 de 2021 buscaban: i) establecer metas de balance fiscal
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en funcion del nivel de deuda, que garanticen su convergencia a un nivel prudencial en el
mediano plazo; ii) mejorar la replicabilidad de los parametros que definen las metas fiscales; iii)
precisar de mejor manera las condiciones bajo las cuales se puede utilizar la clausula de escape,
y el retorno al pleno cumplimiento de las metas de la Regla Fiscal bajo esta eventualidad; y iv) la
creacion del Comité Autonomo de la Regla Fiscal (CARF), como un cuerpo auténomo e
independiente que contribuya al analisis de la sostenibilidad fiscal y a la operacién y verificacion
del cumplimiento de la Regla Fiscal.

El Articulo 5 de la Ley 1473 de 2011 establece un mecanismo de fijacion de metas paramétricas
sobre el BPNE [1], el cual equivale al balance fiscal del GNC, sin incluir en su calculo el gasto de
intereses, los ingresos por rendimientos financieros, los ciclos® econémico y petrolero y las
Transacciones de Unica Vez® (TUV). Lo anterior depende de manera directa de los niveles de
endeudamiento, buscando que las metas establecidas sobre el balance fiscal lleven a que la
deuda converja a un nivel sostenible en el mediano plazo. Este disefio asegura que dichas metas
internalicen las derivaciones que puede tener la deuda frente al ancla, requiriendo mayores
ajustes en materia fiscal cuando esta se encuentra por encima de este nivel meta de mediano
plazo.

0,2+ 0,1(DN,_, — 55)si DN,_, < 70

0, =
[1] BPNE (% del PIB) { DN S 70

En donde DN,_; corresponde a la deuda neta del GNC observada en la vigencia anterior.

Es importante mencionar que entre 2022 y 2025, la Regla Fiscal incorpora un periodo de
transicion, reconociendo el impacto sobre las finanzas publicas derivado de la pandemia de
Covid-19 y que gener6 unos desequilibrios fiscales mayores a los histéricamente observados.
De esta manera, se permitid6 una convergencia gradual de las finanzas publicas a niveles de
déficit consistentes con su equilibrio de mediano plazo. El régimen de transicion establece que
el BPNE como porcentaje del PIB debe ser de minimo -4,7% en 2022, -1,4% en 2023, -0,2% en
2024 y 0,5% en 2025.

De forma complementaria con la definicion de las metas de balance sobre el BPNE, el cual esta
en funcién del nivel de deuda, en la Ley 2155 de 2021 también se establecieron los niveles del
limite y ancla de deuda, ambos determinantes para la formulacion de la politica fiscal. El limite
de deuda es el nivel maximo de esta variable que se deberia alcanzar, por encima del cual
aumentan sustancialmente los riesgos sobre la sostenibilidad fiscal. Por otra parte, el ancla de
deuda constituye la meta de mediano plazo de esta variable, alrededor de la cual deberia oscilar.
De esta manera, si la economia enfrenta un choque adverso que incrementa la deuda, como la
pandemia de Covid-19 o una depreciacion del peso, y la deuda parte del ancla, el Gobierno
cuenta con suficiente margen de maniobra para absorber los efectos de este choque. Asi, el valor
del limite de la deuda neta del GNC se fijé en 71% del PIB, y el ancla en 55% del PIB, en linea

5 Son los encargados de capturar la volatilidad de los ingresos que se deriva de factores ciclicos, tal como los ciclos
econdmicos o la volatilidad del mercado petrolero.
6 Son transacciones que no afectan de forma estructural la posicion fiscal del pais (por ejemplo, la venta de activos).
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con los resultados encontrados en el libro Cimientos para Fortalecer la Institucionalidad de la
Politica Fiscal en Colombia (Betancur et. al, 2022)’.

Se destaca que, frente a la operatividad que tuvo la Regla Fiscal hasta 2019, el nuevo mecanismo
de definicion de las metas sobre el balance fiscal (que las define sobre el BPNE) tiene 3
elementos claves en los que presenta mejoras. En primer lugar, se aislan los componentes de
ingresos y gastos financieros, permitiendo que las metas y por consiguiente las acciones de
politica fiscal que aseguren el cumplimiento de la Regla Fiscal se centraran sobre los
componentes del balance fiscal que son menos volatiles, y estdn en mayor medida bajo control
del gobierno. Segundo, se introduce el concepto de las transacciones de Unica vez para la
definicién de las metas. Estas transacciones corresponden a aquellas que, dada su naturaleza,
no conducen a cambios sostenidos y predecibles en la situacién intertemporal de las finanzas
publicas, y que por lo tanto no tienen implicaciones sobre la sostenibilidad fiscal. Al aislar estas
transacciones de la definicion de las metas de balance sobre las cuales aplica la Regla Fiscal,
se aislan componentes transitorios que alteran el resultado fiscal, para asi enfocarse en
elementos mas estructurales y que pueden incidir en mayor medida en la sostenibilidad fiscal.
Por ultimo, la estimacién del ciclo econémico y petrolero se ajustd, con el fin de aumentar su
replicabilidad y precision.

Adicional a los elementos previamente mencionados, la Regla Fiscal esta compuesta por el ciclo
econdmico, que es equivalente al efecto experimentado en los ingresos fiscales como
consecuencia de las fluctuaciones de la actividad econdémica alrededor de su nivel tendencial. El
Gobierno nacional reglamenta la metodologia de estimacion, y el CONFIS efectua su célculo.
Particularmente, el valor nominal del ciclo econémico se obtiene a partir de la siguiente formula&:

Yt*—l Ecuotas Yt* €no cuotas i
[Z]CiClo econémicot = [1 - (Y_> ] * RTcuotas + Z [1 - (7) ] * RTno cuotas i
t—1 - t
i

7 Este libro se puede encontrar en el siguiente link:
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
199849%2F %2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased

8 Donde:

i = Cada uno de los impuestos recaudados por el Gobierno Nacional, diferentes a las cuotas del impuesto de renta.
t = Afo de analisis.

RT..0tas = Recaudo tributario no petrolero, correspondiente a las cuotas del impuesto de renta.

RT, cuotas i = Recaudo tributario no petrolero, diferente a las cutas del impuesto de renta, correspondiente al
impuesto i.

Y* = PIB tendencial.

Y = PIB real.

Ecuotas = Elasticidad de recaudo a PIB, correspondiente a las cuotas del impuesto de renta.

&no cuotas i = Elasticidad de recaudo a PIB, correspondiente al impuesto i, diferente de las cuotas del impuesto de
renta.
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Por su parte, el ciclo petrolero corresponde a la diferencia entre el ingreso petrolero® observado
en una vigencia dada y el ingreso estructural petrolero*?, este ultimo se calcula como el promedio
de los ingresos petroleros de los siete afios anteriores, calculados como porcentaje del PIB y sin
incluir el afo de analisis, excluyendo el maximo y el minimo valor de la serie en ese periodo de
tiempo. Particularmente, se consideran como ingresos petroleros: i) el impuesto neto de renta
del sector petrolero que incluye la extraccion de petréleo crudo y extraccion de gas natural; ii) los
dividendos de las compafias publicas del sector petrolero (Grupo Ecopetrol) considerando
unicamente la proporcion de estos que proviene de las utilidades del sector extractivo
(Upstream); iii) los ingresos por otorgamiento de derechos de exploracion que incluye
transferencias de excedentes de la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) al GNC; y iv) los
ingresos por coberturas petroleras que contemplan los ingresos generados por la operacién de
coberturas.

Asimismo, las TUV*! corresponden a las transacciones tanto de los ingresos como de los gastos
fiscales, que los aumentan o disminuyen de forma transitoria y tienen efectos sobre el balance
primario neto, pero por su caracter transitorio, no conducen a cambios sostenidos en la situacion
de las finanzas publicas. Las transacciones identificadas como de unica vez suelen enmarcarse
en alguno de los siguientes tipos: i) medidas que crean beneficios de corto plazo, acompanadas
de una reduccion de activos del gobierno o una acumulacion de pasivos futuros; ii) medidas que
incluyan un beneficio acumulado de corto plazo a expensas de un costo recurrente en el futuro;
iii) medidas que apliquen un cambio en la temporalidad de ingresos o gastos, y que generen un
pico temporal (positivo 0 negativo) en su comportamiento; y iv) medidas implementadas como
respuesta directa a “eventos excepcionales” y que tiene un impacto de muy corto plazo.

Adicionalmente, esta Ley, al mismo tiempo que modifica y fortalece la Regla Fiscal, crea el
Comité Autonomo de la Regla Fiscal — CARF para velar por el correcto funcionamiento de la
Regla. La Ley establece que este Comité estara conformado por 7 miembros, de los cuales, 5
corresponden a miembros expertos de reconocida trayectoria y 2 miembros corresponden a dos
de los presidentes de las Comisiones de Asuntos Econdmicos del Congreso de la Republica. Asi
mismo, el Comité contara con un equipo técnico, el cual se encargara de apoyar los
pronunciamientos no vinculantes que seran publicos y ampliamente difundidos, propendiendo

9 Corresponde a los ingresos obtenidos por parte del GNC, derivados de la actividad petrolera. EI CONFIS determina
la metodologia para el calculo de este ingreso. En ninguin caso, estos ingresos incluiran los recursos provenientes del
Sistema General de Regalias (SGR). Para mas informacion remitirse al documento “Definicion de Ingresos Petroleros
para Efectos del Funcionamiento de la Regla Fiscal” publicado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico en
2022:

https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2FConexionContent%2FWCC CLUSTER-
209751%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased

10 Equivalente al promedio de los ingresos petroleros del GNC de las siete (7) vigencias fiscales anteriores, sin incluir
la vigencia actual, medidos como porcentaje del PIB, incluyendo su valor maximo y minimo dentro de este periodo de
siete afos. El CONFIS efectua el célculo de este ingreso.

11 Para més informacion sobre los criterios de seleccion de las Transacciones de Unica Vez, remitirse al siguiente
documento “Principios Conceptuales para la Identificacion de las Transacciones de Unica Vez” publicado por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico en 2022:
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
197895%2F %2FidcPrimaryFile&revision=Ilatestreleased
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por el cumplimiento de la Regla Fiscal y la sostenibilidad de las finanzas publicas de forma
independiente.

Posterior a la sancion de la Ley 2155 de 2021, se reglamenté la Regla Fiscal a través del Decreto
1717 de 2021 y el Comité Auténomo de la Regla Fiscal a través del Decreto 1737 de 2021. Dentro
de la reglamentacion de la Regla Fiscal se contempla, a través del Articulo 2.8.8.3., que el CARF
remitira al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, a mas tardar el 30 de abril, la estimacién del
PIB tendencial'? y de las elasticidades!® de recaudo a PIB para que sean incorporados en la
estimacion del ciclo econdémico.

Il. Cierre Fiscal 2022

El balance fiscal del GNC de 2022 se ubicé en 5,3% del PIB, reduciéndose en 1,7pp frente al
mismo periodo del afio 2021 (7,0% del PIB). Este resultado se explica por un incremento de 0,2
del PIB en los ingresos totales y una contraccion de 1,5pp del PIB en los gastos totales. Por su
parte, durante este afo el déficit primario alcanzé 1,0% del PIB, presentando una mejora de
2,7pp respecto al déficit primario de 3,6% del PIB registrado el ano anterior (Tabla 1).

El incremento en los ingresos se explica por una recomposicioén en los ingresos fiscales a favor
de ingresos tributarios, en detrimento de los recursos de capital. En este sentido, el recaudo
tributario registré un incremento significativo de 0,9pp hasta 14,5% del PIB, a raiz del buen
desempenio de la economia colombiana, el alto crecimiento de las importaciones y el alto precio
del petréleo crudo, junto con el mayor recaudo derivado de una mayor eficiencia por parte de la
DIAN. Por su parte, los recursos de capital presentaron una reducciéon de 0,7pp del PIB hasta
1,5% del PIB. Este comportamiento se explica por la reduccién en 1,2pp del PIB en otros ingresos
de capital, como resultado del ingreso de unica vez de 2021 derivado de la enajenacion del 51%
de la participacion accionaria de la Nacion en ISA. Sin embargo, esta dinamica se ve
compensada de manera parcial por el incremento de 0,5pp en los excedentes financieros
transferidos a la Nacién, que contienen el efecto neto de los mayores dividendos girados a la
Nacion por parte del Grupo Ecopetrol y la caida experimentada en las transferencias de las
utilidades del Banco de la Republica a la Nacion.

12 Es el nivel de PIB real que aisla las fluctuaciones de caracter ciclico y transitorio, que generan desviaciones frente
a su tendencia de mediano y largo plazo.
13 Incremento en puntos porcentuales que experimentara la tasa de crecimiento del recaudo tributario no petrolero,
por un incremento en un punto porcentual en la tasa de crecimiento observada del PIB nominal. Esta elasticidad podra
ser diferente para cada tipo de impuesto.
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Tabla 1. Balance Fiscal del GNC 2022

IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

CONCEPTO 2021 2022 2021 2022
Ingresos Totales 192.058 238.263 16,1 16,3
Tributarios 162.228 211.999 13,6 14,5
No Tributarios 1.451 1.304 0,1 0,1
Fondos Especiales 2.842 3.630 0,2 0,2
Recursos de Capital 25.537 21.330 2,1 1,9
Gastos Totales 275.207 315.842 231 21,6
Intereses 39.678 63.165 3,3 4,3
Funcionamiento * 209.815 213.174 17,6 14,6
Inversion® 25.734 39.510 2,2 2,7
Préstamo Neto -19 -6 0,0 0,0

Balance Total -83.149 -17.579 -7,0

Balance Primario -43.471 -14.415 -3,6
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

La disminucioén en el gasto se debié a la caida sustancial del gasto de funcionamiento (-3,0pp del
PIB), que es parcialmente compensado por el incremento de 1,0pp del PIB en el gasto de
intereses y de 0,5pp de PIB en la inversion. La dinamica del gasto de funcionamiento esta
asociada a la disminucion de los gastos asociados directamente a la emergencia derivada de la
pandemia de Covid-19 y realizados a través del FOME (1,8pp del PIB), pensiones (1,0pp del PIB)
y SGP (0,6pp del PIB), principalmente. EI menor gasto en pensiones se explica por la
disponibilidad inicial de caja que tuvo Colpensiones, y que redujo la necesidad de que la Nacion
le transfiriera recursos para cubrir sus gastos, junto con un incremento de los traslados entre el
RAIS y el RPM. Con respecto al SGP, la reduccién de este gasto como porcentaje del PIB se
explica por el bajo crecimiento de los ingresos corrientes entre 2018 y 2021, junto con el alto
crecimiento del PIB nominal, que diluye este gasto como proporcién del PIB. Lo anterior es
compensado parcialmente por el aumento de la transferencia que realiza el GNC al FEPC (0,9pp
del PIB) fruto de la liquidacion y pago del diferencial de compensacion causado por este fondo
entre el segundo semestre de 2021 y el primer trimestre de 2022, asi como del pago de la
posicidén neta deficitaria causada en el segundo y tercer trimestre por parte de la Refineria de
Cartagena S.A.S.

Frente al gasto en intereses, esta dinamica es resultado por las mayores presiones inflacionarias
que aumentan las causaciones de indexaciones de TES emitidos en UVR (0,7pp del PIB), asi
como el incremento en las tasas de interés de los titulos de deuda publica, generando una mayor
colocacion de bonos a descuento (0,3pp del PIB). Finalmente, el incremento en la inversion se
explica principalmente por la recomposicién del programa Ingreso Solidario (0,5% del PIB) como
gasto de inversion, el cual durante 2021 se manejo en el gasto de funcionamiento a través del
FOME.
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Consistencia de la meta establecida en la Regla Fiscal con el balance fiscal
del GNC

La Ley 2155 de 2021 establecié un periodo de transicion!4, en el cual las metas sobre el BPNE
quedan explicitamente establecidas en la Ley, y no son funcién del nivel de deuda. Puntualmente,
para 2022 se establece que el BPNE debe alcanzar un valor minimo de -4,7% del PIB.

Por su parte, el ciclo econémico presenta un ciclo levemente positivo equivalente a $221mm?*°
(0,0% del PIB) resultado del robusto crecimiento de 7,3% de la economia colombiana durante
2022, el cual genera una brecha del producto marginalmente positiva (0,5%). Es necesario
subrayar que la estimacion del PIB tendencial y de las elasticidades de recaudo a PIB fueron
suministradas por el CARF, en la sesion del viernes veintinueve (29) de abril de 2022, en
cumplimiento de lo establecido en el Articulo 2.8.8.3 del decreto 1717 de 2021. A continuacion,
la ecuacién [3] presenta el calculo de este ciclo econdmico por cada uno de sus componentes:

[3]Ciclo econdmicoyg,, =

) (907.352mm>1'07 22757 4 Z 973 195mm> 18 180,646
_V—_ — * * .
942.074mm mm 967 907mm mm

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico con informacion del CARF y DANE. Cifras en miles
de millones

En cuanto al ciclo petrolero, consistente con la definicién de ingresos petroleros de la Regla
Fiscal, durante 2022 estos alcanzaron 1,4% del PIB ($20.450mm), de los cuales 0,7% del PIB
($10.615mm) corresponden al ingreso estructural y el restante 0,7% ($9.835mm) al ciclo
petrolero que disminuye el espacio de déficit. Es necesario mencionar que esta cifra aun es
proyectada dada la falta de informacion de agregados del Impuesto de Renta de Personas
Juridicas del Afio Gravable 2022. Para 2022 los ingresos petroleros de la Regla Fiscal estan
compuestos por $8.596mm del Impuesto de Renta de empresas del sector de extraccion de
petréleo y gas, $497mm de las transferencias de los excedentes de la ANH a la Nacién y

14 El articulo 60° modifica el articulo 5° de la Ley 1473 de 2011, creando el paragrafo transitorio 1 con el cual se
establece una meta transitoria sobre el BPNE de -4,7% del PIB en 2022, -1.4% del PIB en 2023, -0,2% del PIB en
2024 y 0,5% del PIB en 2025, independiente del valor de deuda que se observe.

15 Este resultado difiere marginalmente al del Cierre Fiscal de 2022 debido a la actualizacion del PIB de 2022 que
realizo el DANE en el primer trimestre de 2023

16 E| acta de esta sesion se puede encontrar en el siguiente link:
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-

196033%2F %2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased

Al mismo tiempo que los documentos técnicos que soportan las elasticidades de recaudo a PIB y el PIB tendencial se
encuentran en:

https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
193871%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-

196596%2F %2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased



https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-196033%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-196033%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-193871%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-193871%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-196596%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-196596%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
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$11.356mm de los dividendos que transfirié el Grupo Ecopetrol a la Nacién que hacen parte del
segmento Upstream'’ (Tabla 2).

Tabla 2. Ingresos petroleros Regla Fiscal

Ingreso
Ingresos

Agencia Dividendos Ecopetrol estructural Ciclo petrolero
Impuesto - Petroleros .
Nacional de (Promedio 7)
de renta Hidrocarburos icipacio ividend icl
Dividendos " articipacion Dividendos Ciclo ¢\ o 4o pi $MM % del PIB $MM % del PIB
Upstream petrolero
2014 9.185 170 10.770 73,7% 9.932 19.287 2,5
2015 5.797 477 4.149 0,0% 3.058 9.332 1,2
2016 -1.118 258 690 20,8% 509 -351 0,0
2017 2.457 371 837 51,4% 174 3.002 0,3
2018 7.026 270 3.238 73,3% 1.665 8.962 0,9
2019 4.927 298 11.425 67,4% 8.378 13.603 1,3
2020 2.915 774 6.549 0,0% 4.413 8.102 0,8
2021 4.240 814 619 69,7% 0 5.054 04 10.706 0,9 -5.651 -0,5
2022* 8.596 497 16.300 70,5% 11.356 20.450 14 10.615 0,7 9.835 0,7

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
*Dado que todavia no se cuenta con informacién de los agregados del Impuesto de Renta de Personas
Juridicas del afio gravable 2022, los ingresos petroleros todavia son preliminares.

En linea con lo estipulado en el Paragrafo 4 del Articulo 5 de la Ley de la Regla Fiscal, en 2022
el CONFIS en su sesién del veintidos (22) de diciembre de 20228 aprobd las TUV, con previo
concepto favorable del CARF en la sesion del veintiuno (21) de diciembre de 20222°. Asi, las TUV
ascendieron en este afio a -$1.596mm (-0,1% del PIB) producto de: i) gastos en salud asociados
a la atencion de la pandemia de Covid-19 por $1.620mm; vy ii) ingresos provenientes de la
Sociedad de Activos Especiales (SAE) por $24mm. Finalmente, consistente con el Balance Fiscal
del GNC los rendimientos financieros ascendieron a 0,1% del PIB ($1.540mm), mientras que los
intereses alcanzaron 4,3% del PIB ($63.165mm).

De esta manera, en 2022 el nivel de déficit fiscal del GNC presenté un sobrecumplimiento de
3,0pp del PIB frente a las metas establecidas sobre el BPNE (Tabla 3) consignadas en el
paragrafo transitorio primero del Articulo 5 de la Ley 1473 de 2011. Con lo cual, en 2022 se le dio
estricto cumplimiento a la Regla Fiscal.

17 Este valor sale de multiplicar los dividendos girados a la Nacion en 2022 ($16.300mm) por la participacion de la
utilidad del segmento upstream del resultado financiero de 2021 (69,7%).

18 E| acta de esta sesion se encuentra en el siguiente link:
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
222279%2F%2FidcPrimaryFile&revision=Ilatestreleased

19 E| acta de esta sesion se encuentra en el siguiente Link:
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2F ConexionContent%2FWCC CLUSTER-
214333%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased



https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-222279%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-222279%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-214333%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
https://www.carf.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeId=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-214333%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
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Tabla 3. Descomposicion del Balance consistente con la Regla Fiscal

Concepto Regla Fiscal Observado 2022
BPNE -4,7 -1,7

Ciclo econémico 0,0 0,0

Ciclo petrolero 0,7 0,7
Transacciones de Unica vez -0,1 -0,1
Rendimientos 0,1 0,1
Balance primario -4,0 -1,0
Intereses -4,3 -4,3
Balance total -8,3 -5,3

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico



