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Resumen: En este trabajo estamos interesados en establecer los determinantes de la
sostenibilidad fiscal, entre ellas si las reglas de gasto, la denominada Ley 617 de 2000
coadyuvé a la promocién de la sostenibilidad de las finanzas publicas en los 125
municipios del departamento de Antioquia (Colombia) en el periodo 2008-2017. Para
esto explotamos las heterogeneidades observables entre los 125 municipios de Antioquia
en el periodo 2008-2017; debido a la endogencidad de variables como deuda y el
numero de empresas usamos un estimador Hausman y Taylor. Nuestros resultados
econométricos son estadisticamente significativos y los coeficientes estimados sugieren
que la ley es efectiva en el aumento del ingreso tributario y el gasto de inversién, pero
no son concluyentes sobre la efectividad en la disminucién del gasto en funcionamiento.
Otras variables de caracteristicas de municipio como el niimero de empresas y el
endeudamiento preexistente son explicativas y predictores del comportamiento de los
ingresos tributarios, el gasto en funcionamiento y el gasto de inversién.

Palabras clave: finanzas publicas, sostenibilidad, regla de gasto, efecto aleatorio,
endogeneidad.

Abstract: In this work we are interested in establishing the determinants of fiscal
sustainability, including if the spending rules, such as Law 617 of 2000 contributed
to the promotion of the sustainability of public finances in the 125 municipalities
of the department of Antioquia (Colombia) in the period 2008-2017. For this we
exploit the observable heterogeneities between the 125 municipalities of Antioquia
in the period 2008-2017, due to the endogeneity of variables such as debt and the
number of companies we use a Hausman and Taylor estimator. Our econometrics
results are statistical significant and the estimated parameters suggest that the law is
effective in increasing tax revenue and investment spending, but they are not conclusive
about effectiveness in reducing operating expenses; other variables of municipality
characteristics such as the number of companies and pre-existing indebtedness are
explanatory and predictive of the behavior of tax revenues, operating expenses and
investment expenditure.
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Keywords: public finances, fiscal sustainability, budget deficit, deficit bias, random and
fixed effect, endogeneity.

Résumé: Dans ce travail, nous souhaitons établir les déterminants de la viabilité
budgétaire pour les 125 villes du département d’Antioquia (Colombie), au cours de
la période 2008-2017. I s’agit de savoir si les normes de la dépense publique, loi
617 de 2000, ont contribué a la viabilité des finances publiques. Pour ce faire, nous
exploitons les hétérogénéités observables mais raison de 'endogénéité de variables, telles
que la dette et le nombre d’entreprises, nous utilisons un estimateur Hausman et
Taylor. Les résultats économétriques sont statistiquement significatifs et les coefficients
estimés suggerent que la loi 617 de 2000, est efficace en ce qui concerne la hausse
des recettes fiscales et les dépenses d’investissement. Néanmoins, les résultats ne sont
pas concluants en ce qui concerne I'efficacité dans la diminution des dépenses de
fonctionnement. Les variables de chaque ville telles que le nombre d’entreprises et
I'endettement préexistant, expliquent et prédisent le comportement des recettes fiscales,
des dépenses de fonctionnement et des dépenses d’investissement.

Mots clés: finances publiques, durabilité, régle de dépenses, effet aléatoire, endogénéité.
Introduccién

La nocién de insostenibilidad fiscal basada en el enfoque de
endeudamiento y el balance fiscal puede ayudar a comprender hasta
qué punto las reglas son eficientes y suficientes para que los paises,
departamentos y municipios adopten un comportamiento responsable
frente a los recursos publicos, ademds de evaluar la capacidad de proveer
bienes publicos esenciales a la poblacién. Buena parte de la literatura
existente sugiere que unas finanzas publicas sanas son importantes para
explicar la promocion de la calidad de vida y el crecimiento econdmico.
Contrasta con el hecho de que los gastos puramente operativos (o de
funcionamiento) muestran un efecto dual, de un lado muestran un efecto
positivo en la calidad de vida, pero negativo en el crecimiento econédmico,
al ser un gasto improductivo (Quintero et. al, 2016; Gyourku y Tracy,
2002; Romero & Strauch, 2008).

La experiencia de Colombia en politicas sobre reglas fiscales nace con
la crisis fiscal en la década de 1990, durante este periodo el proceso de
descentralizacion enfatizé principalmente en la generacién de ingresos
que en la estabilidad de los gastos, en aumentar la capacidad técnica
y mejorar la habilidad de los municipios para manejar el presupuesto
publico. La crisis del UPAC encareci6 el tipo de interés, en consecuencia,
muchos gobiernos locales se excedieron en su deuda lo que afecté la
estabilidad macroeconémica del pais. Como estrategia para solucionar la
crisis se crearon las reglas de deuda —la Ley 358 de 1997~y la de gasto
en funcionamiento —la Ley 617 del 2000-. En entre otras medidas se
cred el marco fiscal de mediano plazo y una ley que cre6 disposiciones
para el pago del pasivo pensional. Bajo este contexto Chamorro y Urrea
(2015) estiman un modelo de panel a nivel de municipios y gobernaciones
para Colombia, donde evaltan el cumplimiento de la regla de gasto en
funcionamiento y de deuda y su efecto en la sostenibilidad fiscal, en la
especificacion empiricalos autores controlan por la existencia de superdvit
fiscales, la dependencia de transferencias del gobierno central, el tamano
pasivo pensional en relacién alos ingresos totales y controlan también por
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caracteristicas municipios. De las reglas y reformas fiscales sus resultados
muestran que solo la regla de deuda ha sido efectiva en la disminucion del
saldo de deuda, por otra parte, se encuentra que la mayor dependencia de
las transferencias es efectiva en el incremento del saldo de deuda.

Las reglas fiscales son efectivas tanto a nivel nacional como a
nivel regional, este articulo busca contribuir sobre esta linea tedrica,
proveyendo evidencia empirica sobre el efecto de las reglas fiscales en las
finanzas publicas locales, en particular si el cumplimiento de los umbrales
estipulados en la Ley 617 de 2000, entre otras variables, ha sido efectiva.
El enfoque de esta investigacién no difiere por completo del utilizado
por Quintero et. al (2016), Bergman et. al (2016), quienes estudian la
sostenibilidad fiscal desde la perspectiva de la deuda y el balance primario.

Este articulo se delimita para los municipios del departamento de
Antioquia el segundo en importancia econémica en Colombia en cuanto
asu participacién en el producto interno bruto, en lalinea de los articulos
anteriormente mencionados, hace uso de las reglas fiscales contenidas en
laLey 617 del 2000 (regla de gasto) y otras variables como determinantes
delasostenibilidad y su efecto sobre el ingreso tributario, funcionamiento
y gasto de inversion.

Se espera que las reglas fiscales tengan efectos positivos en la inversién
y negativo en el gasto en funcionamiento, esto es, evidenciar un efecto
positivo sobre el crecimiento de la inversién y, al menos, estable en el
gasto operativo como respuesta a las reformas de descentralizacion, lo
que estarfa respaldado por lo encontrado por Faguet (2008). Respecto al
ingreso tributario se espera que el esfuerzo del cumplimiento de las reglas
fiscales presione al aumento los ingresos tributarios, esta expectativa estd
sustentada por el analisis estadistico que arroja que los municipios con
menores ingresos tributarios tienden, en promedio, a cumplir con la ley
respecto aquellos con mejores ingresos.

El incumplimiento conlleva sanciones en categorizaciéon de los
municipios, generando un efecto domind sobre los salarios de los
funcionarios publicos y las transferencias de la nacién de destinacién
especifica y libre destinacion; los municipios que incumplen la ley deben
emprender un plan de recuperacion fiscal que se presenta a la secretaria
de planecacién del departamento y a la contraloria departamental.
Habida cuenta de lo anterior, es valido preguntarse el efecto que tuvo
particularmente la Ley 617 en las finanzas publicas de los municipios del
departamento de Antioquia para los afos 2008-2017.

Para un enfoque local segin Bergman et. al (2016), Quintero et. al
(2016), los desbalances fiscales estdn asociados a factores como la tragedia
de los bienes comunes, la inconsistencia dindmica, y la visién de corto
plazo de los gobernantes. En la investigacion se controla por la deuda
rezagada un periodo para el factor de inconsistencia dindmica; ademds
se incluye una variable de elecciones que indica el ano de gobierno
desde la posesion hasta las elecciones; por otra parte, se utiliza variables
de distancia desde Medellin para evaluar si existente spillovers que se
expanden desde la ciudad de Medellin, como centro econémico, hacia los
municipios del departamento de Antioquia segin su lejania o cercania.
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Este documento tiene cinco secciones ademds de esta introduccion.
La seccién I presenta los antecedentes a las reglas fiscales y de gasto; la
seccion II se muestra literatura relacionada; en la seccién III se expone la
informacion estadistica; la seccion IV describe la metodologia y resultados
empiricos, y en la tltima seccién se concluye.

I. Antecedentes

En la década de 1990 con las reformas estructurales en América Latina
hubo una tendencia a la descentralizacién gubernamental. En Colombia
por ejemplo se introdujo la eleccién de alcalde por voto popular en
1988 y a su vez aumentaron las transferencias del gobierno. Segin Oates
(1999) los gobiernos locales son ms eficientes en la asignacién de recursos
publicos dado que tienen mejor informacién y més fuertes incentivos para
hacer las cosas mejor que el gobierno nacional.

El manejo de las finanzas pablicas afecta la inversién en bienes ptblicos,
esto tiene logica desde la teoria de crecimiento endégeno como lo
indica Barro (1990), dado que el estado promueve la productividad y
el crecimiento econémico desde distintas vias, como la provisiéon de
capital fijo social, la promocién de la sinergia entre empresas, la fortaleza
de las instituciones en materia de garantizar las libertades individuales,
mejorar la infraestructura educativa y la generacién de conocimiento e
innovacién, es por esto que un limitado gasto en inversién puede afectar
el crecimiento econémico, tal como lo afirma Bergman et al. (2016), las
inadecuadas decisiones de los policy makers a generan una disminucién
de la productividad total factorial. Es por ello importante, entender cémo
los limitantes de las reglas de deuda y gasto en funcionamiento afecta la
sostenibilidad fiscal. El mismo Bergman et al. (2016) encuentra que las
reglas fiscales, principalmente la ley de balance general es efectiva en la
consecucion de la sostenibilidad fiscal.

En este punto es importante mencionar el delicado tema del estrés
fiscal. Para Thompson (2017) y Gyourko y Tracy (2002) la clasificaciéon
de estrés fiscal tiene un efecto negativo en el precio de la vivienda, puesto
que las variables fiscales son tomadas en cuenta por los agentes ala hora de
comercializar bienes inmobiliarios, especificamente las viviendas. El estrés
también produce recortes en el gasto de servicios publicos, seguridad e
infraestructura. A su vez se encuentra que la inclusién de variables fiscales
y servicios del gobierno tienen una importancia alta en relacion a variables
como fortaleza de sindicatos publicos, medio ambiente y comodidades

(bienes publicos).
II. Literatura relacionada

Desde la linea de politica econdmica se han realizado diversos estudios
para evaluar el efecto de la regla fiscal en la sostenibilidad. Bergman et.
al (2016) hace un andlisis para la Unién Europea teniendo en cuenta
factores como la fortaleza de la ley y su complementariedad con la
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eficiencia gubernamental en la promocién de la sostenibilidad y balance
fiscal. La fortaleza de las reglas fiscales se cuantifica con un indicador
que incluye aspectos como el monitoreo, las bases legales y la cobertura,
y utiliza las reglas de gasto en funcionamiento, los ingresos, el balance
presupuestal y la deuda para su evaluacion. La eficiencia gubernamental
también juega un papel importante la sostenibilidad, el autor utiliza un
indicador del Banco Mundial que evalta la percepcién en la provisiéon
de bienes publicos, independencia de presiones politicas y transparencia,
Bergman et. al (2016) también encuentran que las reglas fiscales son
efectivas en la promocién dela sostenibilidad fiscal y son complementarias
ala eficiencia fiscal en un largo espectro de caracteristicas.

Desde la literatura en politica econdémica el proceso de
descentralizacién ha sido objeto de estudio, uno de los enfoques
corresponde a analizar como las reformas de descentralizacién de paises
como Colombia han afectado la inversiéon publica y el crecimiento
econdémico, para introducir los procesos de descentralizaciéon es
importante entender los argumentos a favor y en contrade la centralidad y
el federalismo fiscal; para una amplia discusion al respecto, véase Tiebout
(1956; 1961) y Oates (1999).

La descentralizacién a mitades del siglo XX fue un proceso global,
en Latinoamérica los casos de Colombia y Bolivia ha sido los que mas
han suscitado interés entre los investigadores. En la literatura el proceso
colombiano se describe como gradual con tres momentos claves. El primer
momento es en la década de 1970, cuando se sustituye el impuesto a las
ventas por el impuesto al valor agregado (IVA), es importante anotar
que este impuesto pasa a ser el mdas representativo como porcentaje
del recaudo total, en término de descentralizacién se aumentan las
transferencias de recursos por concepto de este impuesto alrededor del
50%. El segundo momento se da a mediados de la década de 1980, donde
se hacen reformas que permiten la eleccién popular de los gobernadores
y se crean las juntas administradoras locales para potenciar el desarrollo
participativo y permitir la autogestién del gasto. El tercer momento
ocurre en la década de 1990 con la reforma constitucional de 1991, la
promulgacién de las leyes 715 y 60 que adjudican responsabilidades a los
municipios en materia de planeacién, financiacién y provisién de bienes
publicos y a su vez aumenta la intervencion de los gobiernos locales en
asuntos economicosy sociales (Véase Faguet, 2008; Lozano & Julio, 2015;
Chamorro & Urrea, 2016).

Parael periodo 1995-2010 las reformas arrojan un balance exitoso pues
significé el aumento de la inversién total y el aumento de los ingresos
totales; al analizar los componentes del ingreso se encuentra que su
crecimiento estd explicado por las transferencias del gobierno en mas
de 50%, el segundo rubro mds importante son los ingresos tributarios
representd un incremento del 13%. El comportamiento de los ingresos
totales muestra que las reformas se centraron en la descentralizacion del
gasto que del ingreso como lo indican Faguet (2008) y Chamorro y Urrea
(2016).
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En la linea sobre calidad de vida y sostenibilidad fiscal Quintero et. al
(2016) se centran analizar la incidencia de un grupo de variables asociadas
a las finanzas publicas usando un panel a nivel de municipios para las
subregiones Oriente y Suroeste durante los anos 2004-2014. Como
variable proxy de calidad de vida se utiliza el indicador de necesidades
bésicas insatisfechas (NBI) y como vector de finanzas putblicas se utilizan
las variables de operaciones de caja de gobierno publico (Ingresos y
Gastos), deuda y superdvit fiscal; por otra parte también se analiza la
calidad de vida a nivel espacial para esto se realiza una georreferenciaciéon
y se incluye dentro de la especificaciéon del modelo general las variables
dicotdmicas subregién (Oriente, Suroeste) y la variable distancia (Cerca
o Lejos). Los resultados indican que la variable de finanzas publicas mas
efectiva en las condiciones de vida es el gasto en funcionamiento, por otra
parte, la variable inversién muestra ser efectiva solo en el largo plazo. En
cuanto a la referenciacién se encontrd que el pertenecer a la subregién
oriente es efectivo y significativo en el mejoramiento de la calidad de
vida, a su vez la cercania con los centros econdémicos es importantes en la
calidad de vida lo que sugiere la existencia de efectos desbordamiento de
las ciudades a los municipios.

La linea de investigacion de politica econdmica y sostenibilidad se
centra en estrategias de politica aplicadas empiricamente en gobiernos
nacionales o locales para tratar problemas de insostenibilidad antes
desbalances fiscales o niveles altos de endeudamiento. Desde un enfoque
a nivel de pafs, Bergman et al. (2016), ya mencionado, realizan un
estudio para 27 paises de Europa en que abarca el periodo 1990-2012,
donde estudian cémo la fortaleza de las reglas fiscales y la eficiencia
gubernamental aporta a la promocién de la sostenibilidad fiscal. Se
incorporan en el estudio cuatro tipos de reglas fiscales: de gasto,
de funcionamiento, de ingresos y de balance presupuestal. Se quiere
comprobar si las variables “eficiencia fiscal” y “regla fiscal” aportan
conjuntamente a la sostenibilidad de las finanzas publicas, es decir lo que
comunmente se conoce como la hipétesis de complementariedad. Los
autores encuentran que las reglas fiscales estan asociadas con politicas
fiscales mas sostenibles, este efecto se mantiene a través de un largo
espectro de caracteristicas de eficiencia gubernamental. En el andlisis
individual de reglas fiscales encuentran que no todaslas reglas son efectivas
en el mejoramiento de la sostenibilidad, la regla de ingresos es inefectiva
mientras la regla de balance presupuestal es la mas efectiva de las cuatro
reglas presentadas.

Desde un enfoque més local Thompson (2017), estudia cémo el ser
clasificado como un municipio con estrés fiscal afecta la sostenibilidad
fiscal, para ello utiliza un modelo de panel para 932 municipios del
estado de Ohio en Estados Unidos en los afios 1999-2012; se analiza
en particular el efecto de recibir y de remover la clasificacién de estrés
fiscal en variables de operaciones de caja publicas como ingresos y gastos,
e inversion desagregada por sectores. Por otra parte, con el fin de hacer
un analisis de cdmo las malas decisiones fiscales afectan la calidad de
vida via eficiencia en la asignacién de bienes publicos se hace un anélisis
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alternativo del estrés fiscal utilizando precio de la vivienda y el crimen. Se
encuentraque los gastos se reducen cerca de entre 23-25%, luego de recibir
la clasificacion, la reduccion de los gastos se da en gastos operativos, pero
sobre todo en gastos de capital.

Como puede constatarse los enfoques para el andlisis de las politicas de
sostenibilidad fiscal son distintos, autores como Bergman et. al (2016),
se centran en la fortaleza de las reglas fiscales, mientras que Thompson
(2017) se enfoca en las consecuencias de recibir la clasificacién de estrés,
quien sefiala, ademds, que tal clasificacién tiene implicito el juicio de
que las finanzas de un municipio son insostenibles, puesto que se prevé
que esto afecta el gasto de inversién y por ende la inversiéon de bienes
publicos. De otro lado Bergman et. al (2016) hacen un andlisis directo
de la eficiencia fiscal en la sostenibilidad fiscal, usando un indicador que
mide la eficiencia fiscal desde la percepcién de los ciudadanos en categorias
como la provisién de bienes publicos, la inversion en obras civiles y la
transparencia.

En la literatura la investigacién que mds se acerca a la nuestra se debe
a Chamorro y Urrea (2016), quienes evaltian los efectos de un paquete
de politicas econdémicas implementadas en Colombia a finales de 1990 y
principios del 2000 debido a una crisis fiscal por el sobreendeudamiento
de los municipios. Las politicas corresponden a la Ley 617 del 2000 y la
Ley 358 de 1997, como reglas fiscales, la primera es una regla de gasto y la
segunda una regla de capacidad de pago de la deuda, donde se utiliza como
variable de referencia la razén entre los intereses y el ahorro operacional,
otras medidas son la Ley 549 de 1993 que contiene disposiciones sobre
el pasivo pensional. Para la evaluacién de los efectos de las politicas se
hace un modelo de panel donde se analiza como el cumplimiento de
las reglas fiscales, el superavit fiscal y la proporcién de pasivo pensional
en relacion con los ingresos totales afecta la sostenibilidad vista desde la
deuda; también se consideran la variable dependencia econémica para
controlar como la relacidn entre la transferencia y los recursos propias
afecta la deuda. Los autores encuentran que las medidas fiscales expuestas
en la Ley 358 de 1997 es efectiva en la disminucién del saldo de deuda,
pero, por otra parte, encuentran que los municipios con mayor capacidad
de generar recursos propios son mas efectivos en la disminucién del
endeudamiento. Los resultados respaldan la investigacion de Bergman et.
al (2016) pero a nivel local, por lo que se puede inferir por la evidencia
empirica de que la politica de reglas fiscales son una herramienta efectiva
en la promocién de la sostenibilidad fiscal.

II1. Informacién estadistica

La muestra utilizada en este trabajo estd constituida por los 125
municipios del departamento de Antioquia para el periodo 2008-2017.
La base de datos utilizada resulta de la concatenacion de tres bases de
datos diferentes: la del portal territorial del Departamento Nacional
de Planeacién (DNP), el DATLAS de Bancoldex y proyecciones de
poblacién del CENSO del DANE de 2005. Del portal territorial se
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obtienen informacién de finanzas publicas, que contiene las operaciones
de caja del gobierno e inversién por sectores, registradas en el formato
tnico tributario -FUT- y comprende las transferencias por el sistema
general de participaciones —~SGP-. De esta base de datos se seleccionaron
variables como ingresos tributarios locales, que se compone de impuesto
predial, sobretasa a la gasolina, industria y comercio, la variable gasto
en funcionamiento hace parte de los gastos corrientes, se compone de
gastos en servicios personales, gastos generales y gastos por transferencias
generadas por obligaciones de ejecutor y la variable gasto de capital
corresponde a las inversiones realizadas por la administracion territorial
en sectores de su competencia, como salud, educacién, saneamiento,
infraestructura etc.

Adicionalmente, se calcula el ingreso corriente de libre destinacién que
corresponde a todos aquellos recursos tributarios y no tributarios que no
son de asignacion especifica con este y utilizando la variable de gasto en
funcionamiento se halla la proporcién entre el gasto en funcionamiento
y los ingresos corrientes de libre destinacién. Es importante notar que
ley crea categorias municipales que segmenta cada municipio segun los
ingresos corrientes de libre destinacién y el tamafo de la poblacién, y a
su vez crea una regla fiscal de gasto en funcionamiento que corresponde a
la razén entre el gasto en funcionamiento —GF- y los ingresos corrientes
de libre destinacién —ICLD- de los municipios, dicha regla establece
limites (umbrales) segin categorias, asi por ejemplo, si el municipio estd
en categoria especial y entonces tal municipio incumple la Ley 617. Para
el resto de categorias los umbrales son los siguientes: primera categoria
incumple si segunda y tercera incumplen si y cuarta, quinta y sexta
incumplen si. Con esto en mente se crea la variable dicotémica “Ley617”,
que toma el valor de 1 cuando se cumple la ley y el valor de 0 cuando
no se cumple. Obviamente esta variable es variante temporal puesto que
el incumplimiento de la regla del municipio ocasiona un cambio en la
categoria (o en caso de que el municipio se encuentre en la categoria més
baja que corresponde a la categoria 6, el incumplimiento cambiaria la
figura de municipio a corregimiento).

El saldo de deuda se extrae de la pigina del DNP. Esta variable es
construiday es reportada por las cuentas FUT al DNP, contraloria general
de la republica y stper financiera. La base tiene como periodicidad los
afios 2000-2013 y esta se proyecta hasta el 2017 utilizando un método
de suavizamiento a la Holt-Winters no estacional, para el vector de
caracteristicas de los municipios se emplean las variables empleo, empresas
y poblacién. Del DATLAS se obtienen las variables empresas y empleo.

Para el periodo analizado se evidencia una mayor frecuencia del
cumplimiento con respecto al incumplimiento. E1 83% de los municipios
cumplen la ley mientras el 17% la incumplen. Al analizar la frecuencia
de cumplimiento de forma dindmica se observa que hay una tendencia a
la baja en el incumplimiento con ligeras fluctuaciones al alza en los afios
2007,2011y2015; como comparativo en el ano 2003 cerca del 40% de los
municipios incumplian la ley, para el 2017 el incumplimiento es marginal
representando menos del 5%. Si se discrimina el incumplimiento por
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categoria se encuentra que los municipios de categoria 5y 6 presentan
grandes mejorias con respecto a los municipios de las categorias restantes.
La Figura 1 muestra la frecuencia de cumplimiento e incumplimiento
de los municipios del Departamento de Antioquia. Las Tablas 1 y 2
muestran las estadisticas descriptivas de las principales variables para
ambos tipos de municipio.

\/_\/F/_\/\

T T T 1
2005 2010 2015 2020

vear
Cumplimiento  —— Incumplimiento
Figura 1.

Comportamiento del cumplimiento de la Ley 617
claboracién propia con datos obtenidos de TERRIDATA, DNP.

La variable poblacion corresponde a las proyecciones del CENSO del
2005, se encuentran en la seccién demografia y poblacién de su pagina
Web, la variable elecciones es una variable categérica de 1 a 4 y que
corresponde al afo de gobierno en que se encuentra el alcalde, donde 1
es el afo de posesién y 4 el ano de finalizacién. La variable categorias es
una clasificacién que hace la Contaduria General de la nacién segtin la Ley
617 del 2000, ley que establece las categorias de los municipios segin los
ingresos corrientes de libre destinacidn, la poblacién y el cumplimiento
de los limites de gasto en funcionamiento, las categorias son una variable
de seleccién multiple donde la mis alta categoria se llama especial, y
sucesivamente continta la categorfa 1 hasta la categoria 6. Las variables
estdn expresadas en pesos constantes.
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Tabla 1.
Municipios que no cumplen la Ley 617

Media Desviacion estindar  Minimo Miximo N
Ingreso tributario  70.577,16 77.695,14 1.184,581 411.441,6
Funcionamiento 49.133,43 34.918,35 0 209.986,1
Gasto de capital 235.677.1 175.949,8 25.123,96  1.264.089 150
Poblacién 39.796,01 59.874,23 2.128 413.186
Saldo deuda 0,6429527 3,003195 . 24,5673

0,073012

Empleo 854,4733 1.666,901 0 7.196
Empresas 52,80667 89,58755 0 493

elaboracion propia con datos de TERRIDATA, 2017.

la informacion de las operaciones de caja del gobierno publico estd expresada en pesos per cépita. Las cifras estdn en millones de pesos.

El mayor nimero de empresas se concentra en los municipios de
categoria especial, luego en magnitud le sigue los municipios de la
categoria 6, este resultado se debe a que el 84% de los municipios de
Antioquia para el 2018 pertenecen a dicha categoria. Al hacer el analisis
temporal se identifica una tendencia al alza para la categoria especial y
primera. Es de notar que desde 2010 para la categoria primera se ha
dado una tasa de crecimiento elevada, esta tendencia puede obedecer
al proceso de transformacién productiva que vive la ciudad Medellin,
cambiando su vocacién de una ciudad industrial a una ciudad de servicios,
lo que ha originado un desplazamiento geogréfico de las empresas de
Medellin hacia municipios como Barbosa, Copacabana, en el norte del
area metropolitana y municipios como Envigado, Itagiii y Caldas, los
cuales se encuentran ubicados en el sur del area metropolitana.

También hay una didspora de empresas de Medellin hacia el oriente
Antioqueno, en la zona del valle de San Nicolds, donde se destacan
los municipios de Rionegro y Guarne. Se encuentra que la densidad
empresarial es mayor en los municipios aledanos al drea metropolitana,
lo que se explica por la movilidad de factores en el drea metropolitana
como capital, capital humano y trabajo, la sinergia y el relacionamiento
con el sector productivo, los efectos de desbordamiento de conocimiento
debido a las actividades productivas de mayor complejidad y la existencia
de economias del conocimiento. La Figura 2 muestra la distribucién de la
dindmica empresarial por categoria de municipio y por afo.
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Tabla2.
Municipios que cumplen la Ley 617

Media Desviacion Estandar Minimoe Maximo N

Ingresos tributarios
Funcionamiento
Gasto de capirtal
Poblacion

Saldo deuda
Empleo

Empresas

53.009,52 59.066,6 0 553.744,3
48.927,15 35.907,2 0 317.468,2
260.300,5 172.669,8 0 1.706.837
51.384,64 231.120,7 2019 2.508.452
0,8965813 7,685751 -0,5601  160,5543 1.100
1.254,905 8.170,496 0 110.104
64,39727 352,5363 0 4.667

claboracién propia con datos terridata, 2017.

la informacién de las operaciones de caja del gobierno publico estd expresada en pesos per cdpita. Las cifras estan en millones de pesos.

Para los municipios de categoria 6 se evidencia un estancamiento en
la densidad empresarial, esto se puede relacionar con la dindmica de
cumplimiento dado que el comportamiento en la creacién de empresas
formales afecta los ingresos tributarios debido a que una de las fuentes
de dichos ingresos es impuesto de cdmara y comercio; si los municipios
de esta categoria cuentan con poca capacidad de generacién de ingresos
propios y dependen de transferencias, hay mayor probabilidad de
incumplir la regla de gasto; es por esto que sorprende el comportamiento
de la frecuencia de cumplimiento, puesto que es probable que los planes
de recuperacién fiscal causen grandes esfuerzos a los municipios para
disminuir los recursos destinados a gasto en funcionamiento en relacién
al gasto de inversion.

En términos per cdpita, para los municipios que cumplen la ley en
relacién con los que no la cumplen, el gasto en funcionamiento es
menor marginalmente y la inversién es mayor en tres mil pesos. Por
otra parte, se encuentra que los ingresos tributarios son menores por
17 mil pesos y el endeudamiento es mayor, corresponde a 0,89 pesos
para los municipios que cumplen con respecto a 0,64 pesos para los que
incumplen. Se puede afirmar que hay mayor sostenibilidad vista desde
una mayor proporcion de recursos invertidos en gasto en inversién con
respecto a gasto en funcionamiento, pero hay insostenibilidad vista desde
el mayor endeudamiento y los menores ingresos tributarios.
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Figura 2.

Dindmica empresarial por categorias

elaboracién propia con datos obtenidos de la Contaduria General de la Nacién y BANCOLDEX, 2017.

Como resultado preponderante se obtiene que los municipios que
cumplen la ley atraen y generan mas empresas, en promedio hay 64
empresas formales con respecto a 42 para los municipios que cumplen.
Los municipios que cumplen los umbrales tienen en promedio 51.384
habitantes mientras los que incumplen tienen 39.797, esto puede
corresponder al hecho que los municipios que invierten menos bienes
publicos per cépita incentivan ala poblacién a emigrar a otros municipios,
lo que es consistente el resultado de empresas y de la variable poblacién
con el de empleados formales, dado que los municipios que cumplen la ley
cuentan con 1.254 empleados en promedio con respecto a 854 para los no
cumplen. La mayor poblacién, nimero de empleados y empresas sugiere
que los municipios que cumplen tienen mayor crecimiento y desarrollo
desde la eficiencia que los que no cumplen.

IV. Estrategia empirica y resultados econométricos
A. Modelos a estimar

La estrategia de estimacion en este articulo estd basada en la siguiente
especificacion empirica:

donde , es una heterogeneidad no observable y error cldsico tal
que . Entiéndase por idiosincratico aquellas caracteristicas culturales,
tradiciones, creencias y demds caracteristicas del individuo o grupo
especifico que son no observables. La heterogeneidad puede ser fija o
aleatoria, si es ﬁja entonces €s un parametro por estimar y si es aleatorio
induce una matriz de varianzas y covarianzas con autocorrelacién
inducida y de forma conocida.
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En este modelo es un vector de variables proxy de sostenibilidad fiscal,
para tres especificaciones de la regresidn: (1) el ingreso tributario, (2) el
gasto en funcionamiento y (3) gasto de capital. Las variables explicativas
en la matriz contiene variables como la variable Ley 617, la cual se
define como una variable binaria cuando el municipio cumple la ley en
el momento y es en otro caso, el nimero de empresas, el nimero de
empleados, el saldo de deuda en el periodo anterior dado que la deuda
es una variable que tiene un efecto rezagado en la sostenibilidad fiscal y
la poblacién; contiene también la variable Categoria del municipio en el
momento y la variable elecciones es una variable binaria que toma el valor
en el afo en que hubo elecciones e en otro caso. Finalmente, la variable
distancia que mide el efecto de la cercania a los centros de aglomeracién
econdmica en la sostenibilidad de los municipios.

En la teoria econométrica a parte de los criterios ya mencionados
para la seleccién entre el modelo de efectos fijos y aleatorios, se utiliza
la prueba de Hausman (1978), que indica la hipdtesis nula del modelo
es la exogeneidad del componente de error del grupo especifico con los
regresores del modelo. En caso de rechazar Ho, como es previsible, se
usard un estimador de Hausman y Taylor (1981) que tiene la siguiente
especificacion:

En este modelo corresponde al vector de variables variantes en el
tiempo y a las variables invariante-temporales. Cada vector de variables se
expresan de la siguiente forma donde ; ; ; . Las matrices y son exdgenas. Se
utiliza el método minimo cuadrados en dos etapas (2SLS) usando como
instrumento las variables exdgenas, asi como las medias y desviaciones de
la media de las variables exdgenas para completar el rango de la matriz de
instrumentos.

B. Resultados empiricos

La muestra utilizada es un panel con 125 observaciones de corte
transversal y 9 observaciones de corte longitudinal, durante el periodo
2008-2017. En esta seccién reportamos en las Tablas 3,4 yla Tabla 1A (en
el Anexo) los resultados para las estimaciones de los modelos especificados
en las ecuaciones (1) y (2), para el estimador de efecto aleatorio, el de
variables instrumentales y el de efecto fijo respectivamente. La prueba de
Hausman y Taylor (1978) de exogencidad de los regresores rechaza la
hipétesis nula al 1% y 5 % de significancia, lo cual indica que debe usarse
instrumentos para resolver el problema de endogeneidad. Claramente
la metodologfa requiere identificar qué variables son enddgenas, en este
trabajo son el numero de empresas y la deuda. De un lado, entre los
no observables que puedan causar la presencia de endogeneidad al estar
correlacionadas con el niimero de empresas se consideran, por ejemplo:
bienes publicos para el emprendimiento, como por ejemplo las exenciones
tributarias, la creacién de centros de aglomeracién econdémica, y la
creacion de cooperativas que contribuyan a la generacién de efectos de
sinergia y faciliten el acceso a la financiacion.
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Tabla 3.
Modelo de efectos aleatorios

Determinantes del ingreso tributario (1), funcionamiento (2) ¥ gasto de Inversion (3)

(1) (2) (3)
Leyb17 0, 108" 0,0748* 0,128
(0,0474) (0,0377) (0.0427)
Deuda (¢ = 1) 0,0226* 00231 002524
(10,0097 3) (0,00781) (0.00887)
Poblacidn 0,514 0321+ 0,459%=*
(0,0642) (0,0411) (0.0470)
Empresas 0,329 0,186 0,172%**
(0,0384) (0,O2ET) (0,0327)
Emplen 0,0557* 0,0323 000806
(0,0238) (00179 (0.0204)
Caregoria 2 -0,249 -0, 4234 -0,585%**
(0,195) (0,142) (0,162)
Caregoria 3 -0,325 NI S -0, 5404 *
(0,211} (0,153 (0,174)
Caregoria 4 -0,692%* 08544+ -1.016%*
(0,240) (0,172) (0,196)
Catcgoria 5 0,756 -1,042%%* -0,913"""
(0,233) (0,158) (0,181)
Categoria 6 -1,128*** -1,303*** -1,150%
(0,235) (0,158) (0,181)
Categoria Especial 0,124 0,615 0,653
(0,289) (02109 (0,239
Elecciones 2 0,760 0,712+ 0,865
(0,0340) (0,O275) (0,0312)
Tabla 3.
Continuacion
(1) (2} (3
Elecciones 3 0,366 0,316 0,520
(0,0381) (0.,0308) (0,0350)
Elecciones 4 0,100* 0,000885 0,265
(0,0389) (0.0314) 0.,0356)
Diistancia -0,00100* -0,0000232 0,0126%
(0,000504) (0,000298) (0,000342)
Constante 14,77+ 17,31°* 17,29%**
(0,711} (0,457) (0,523)
N 1.125 1.124 1.124
e 0,8224 08330 07966

Nota **,**, * indican niveles de significancia al 1 %, 5 %, 10 %, respectivamente. Los errores estdndar estdn entre paréntesis.
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En la linea tedrica de economia espacial, las decisiones de localizacién
de unaempresa pueden verse influenciadas por economias de localizacién,
estas economias atraen a las empresas que buscan que el proceso de
acumulacién de capital exhiba rendimiento a escala, entre los factores
encontramos encadenamientos productivos, oferta de bienes intermedios
y primarios, relacionamiento con la cadena de suministro, competencia,
capacidad de innovacién, aprovechamiento de las potencialidades
productivas del territorio y del capital humano. Estas variables influyen
sobre la asignacidn de bienes putblicos para el desarrollo productivo, lo que
afecta el gasto en funcionamiento y gasto de inversién, a su vez son factores
claves en el desarrollo y crecimiento de la economia de los gobiernos
locales, afectando tanto los ingresos como los gastos, segiin Camagni
(2015).

De otro lado, la deuda es enddgena debido a que el gobierno central
ante un escenario de crisis o recesién tiene herramientas de politica fiscal
para hacer politica contra ciclica, una politica fiscal expansiva desde la
demanda agregada genera planes de expansién cuantitativa del gasto,
estos planes impactan en los ingresos, gastos y endeudamiento; otro
factor no observable que puede causar presencia de endogeneidad en
la variable deuda son los choques de tipo externo como por ejemplo
el comportamiento de los socios comerciales y la disminucién de los
términos de intercambio; ambos choques afectan los ingresos y gastos del
gobierno nacional central y los gobiernos locales.

Se evidencia que la ley es efectiva en el incremento del gasto de
inversion, el estimador del efecto del cumplimiento es significativo al 5%
y tiene un efecto positivo equivalente al 0,128%; el modelo con gasto en
funcionamiento es significativo al 10%, el efecto del cumplimiento es de
0,074%, este efecto es positivo, contrario a lo esperado en la hipétesis,
aunque es notable que el estimador de gasto en funcionamiento es menor
al estimador de gasto de inversidn, lo que sugiere mayor sostenibilidad en
las finanzas publicas, por otra parte el cumplimiento de la ley mejora el
ingreso tributario en 0,10% y es significativo al 10%. La Ley 617 también
incentiva una mejora en los ingresos tributarios de los municipios. La
variable deuda es significativa para el gasto en funcionamiento y gasto en
inversion al 5%; un aumento en 1% en el saldo de deuda del ano previo
aumenta el gasto en funcionamiento en 0,023%, aumenta el gasto en
inversion en 0,025, este resultado nos dice que la deuda se reparte por
partes casi equivalentes para el gasto en funcionamiento e inversion, por lo
que no necesariamente la deuda local estd sustentada en deuda productiva
que permita la provision de bienes publicos.

Las variables poblacién y empresas explican a un nivel de significancia
menor al 1% la sostenibilidad de las finanzas publicas. Este resultado
se debe en parte a que el recaudo de impuestos locales como predial e
industriay comercio dependen de estas variables, el efecto de la poblacién
en el gasto de inversién es mayor al gasto en funcionamiento, esto se
puede interpretar desde la hipétesis de Tiebout (1961), dado que la
poblacién manifiesta sus preferencias desplazdndose a los municipios
que provean bienes publicos més eficientes y que se acerquen a las
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preferencias de los ciudadanos. Para el ciclo politico el encontrarse en
el segundo afo de gobierno aumenta los ingresos tributarios en 0,76%,
este efecto disminuye paulatinamente, lo que sugiere que hay mayor
probabilidad de un aumento en la tasa impositiva para personas naturales
y juridicas en los primeros dos anos de gobierno. Con respecto al gasto
en funcionamiento e inversién tienen un comportamiento bastante
similar al ingreso tributario, el mayor efecto se da en el ano 2 y baja
paulatinamente, en el gasto en funcionamiento la magnitud de los
coeficientes para el ano 3 y 4 es mucho menor a los estimadores para los

mismos afos del gasto en inversion.

Tabla 4.
Estimacion por variables instrumentales (Hausman y Taylor, 1981)

Determinantes del gasto en funcionamiento (1) y gasto de Inversién (2)

(1)

(2)

LeyG17

Poblacidn

Empleo

Caregoria 2

Cau:gurfa 3

Categoria 4

‘:a.u:gurfa _':l

Ca.u:gurfa G

Caregoria Especial

Elecciones 2

0,0609
(0,0370)
0,312+
(0,0632)
0,0298
(0,0194)
-0,281
(0,160)
D,478%
(0,176)
-0,813***
(0,204)
0,865+
(0,205)
-1,066***
(0,209)
0.375
(0,239)
0,708***
(0,0263)

0,0808**
(0,0412)
0,407+
(0,0981)
0,0287
(0,0218)
0,229
(0,187)
0,173
{0,208)
-0,647**
(0,243)
-0,555*
(0,251)
-0,750%*
(0,257)
0,225
(0,275)
0,859%=
(0,0290)
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Tabla 4.
Continuacion
(1) (2)
Elecciones 3 0,312%% 0,511%**
(0,0296) (0,0326)
Elecciones 4 -0,00609 0,246
(0,0302) (0,0333)
Empresas 0,242+ 0,291%*
(0,0323) (0,0359)
Deuda (t — 1) 0,0224** 00226
(0,00757) (0,00836)
Distancia 0,0000739 000157
(0,000493) (0,000913)
Constante 17,07%% 17,07%*
(0,699) (1,046)
N 1.124 1.124
R 0,486 0,512
elaboracién propia.

Nota ***,**, * indican niveles de significancia al 1 %, 5 %, 10 %, respectivamente. Los errores estandar estdn entre paréntesis.

La distancia es estadisticamente significativa para el gasto de inversion,
elaumentar 1 km la distancia se aumenta el gasto de inversién en 0,0126%,
en la hip6tesis se esperaba que el efecto fuera negativo dado que, a mayor
cercanfa con Medellin, el municipio con mayor complejidad econémica
(capacidad de generar valor agregado), la inversién debe de ser mayor
debido a los “spillover” del conocimiento atin con el signo esperado el
efecto es muy pequeno.

Al utilizar la prueba de Hausman para testear la hipétesis de no
correlacién entre el componente de error de grupos especificos del modelo
de efectos aleatorios y los regresores del modelo se encuentra que no se
rechaza para el modelo de ingreso tributario, por lo que se puede utilizar el
modelo de efectos aleatorios. Para el modelo de gasto en funcionamiento
y gasto en inversion se rechaza con un nivel de significancia menor al 1%,
por lo anterior se emplea el modelo Hausman y Taylor (1981), que posee
estimadores consistentes y eficientes para las variables invariantes en el
tiempo que sean enddgenas. El modelo de Hausman y Taylor en su forma
funcional exige que se haga segmentacion de las variables independientes
que se correlacionan con el componente de error individual del modelo de
efectos aleatorios, a su vez se segmentan las variables variantes en el tiempo
e invariantes en el tiempo.

Se evidencia que el hecho de cumplir la ley no es significativo en
la variable gasto en funcionamiento, aunque con el signo esperado,
adicionalmente el cumplir laley incrementa el gasto de inversién en 0,08 y
es significativo a menos del 5% de significancia; el resultado de la variable
deuda continta siendo positivo y significativo, lo mismo ocurre con la
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variable empleo y poblacidn, el afo 2 es el ano donde més se incrementa el
gasto en funcionamiento y de capital. Con respecto al modelo de efectos
aleatorios para el modelo de gasto en inversién la variable distancia pasa
a ser no significativa estadisticamente. Esto significa que controlar por la
indogeneidad da un resultado esperado, pues la ley desincentiva el gasto
excesivo en funcionamiento.

Conclusiones

Este articulo presenta un estudio de panel para el departamento de
Antioquia en los afios 2008-2017, se centra los determinantes de la
sostenibilidad fiscal, en particular en la regla de gasto en funcionamiento
contenida en la Ley 617 del 2000, cuya evidencia empirica sugiere
que su cumplimiento, afecta a las finanzas publicas de los gobiernos
locales. Ademds, se incluyen otros regresores tales como: 1) Deuda
(medida en el periodo t-1) para examinar la inercia de la deuda y su
influencia en el nivel contempordneo de las variables dependientes, 2)
Ntmero de Empresas, 3) Nivel de empleo, 4) tamafo de la poblacién
5) Distancia, como caracteristicas de municipio y 6) Una variable de
elecciones para examinar el ciclo politico y una variable para controlar por
la categorizacién del municipio debido al umbral que establece la Ley 617.
Como variable dependiente se utilizan las variables ingreso tributario,
gasto en funcionamiento y gasto de inversion.

La evidencia sugiere que el cumplimiento de la ley contribuye
al incremento de la inversiéon. La Ley 617 muestra ser significativa
para persuadir el exceso de gasto en funcionamiento, este hecho es
consistente con las estadisticas que muestran que en promedio los
municipios que cumplen el umbral poseen més inversién y menor gasto
en funcionamiento. Por otra parte, el esfuerzo de los gobiernos locales por
cumplir la ley incrementa los ingresos tributarios, esto se correlaciona con
las estadisticas donde se muestra que los municipios que cumplen tienen
menores ingresos tributarios per capita por lo que deben de realizar un
mayor esfuerzo fiscal para poder cumplir la ley, lo que podria crear los
incentivos para incrementar el esquema tributario local.

La evolucién de la regla en términos de frecuencia de cumplimiento ha
visto una tendencia al alza durante el periodo de andlisis, este crecimiento
ha contribuido a que en ] 2008 ¢l 40% de municipios incumplieray en el
2017 tan solo el 5%. Por lo anterior se puede inferir que la regla de gasto
en funcionamiento ha contribuido al mejoramiento de la sostenibilidad
fiscal. Los resultados se relacionan con los hallazgos de Faguet (2008) que
encuentra que el proceso de descentralizaciéon en Colombia condujo a
aumentos en la inversién y mantuvo los costos operativos estables; a su vez
es consistente con los resultados de Bergman et al. (2016) que muestran
que la fortaleza de las reglas fiscales contribuye a la sostenibilidad fiscal.

Como agenda para el futuro, es importante evaluar el efecto de otro
tipo de reglas fiscales distintas a la de gasto en funcionamiento, como
reglas de ingresos, deuda o balance presupuestal y ver como estas reglas
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complementan a la regla de gasto en funcionamiento en el objetivo de
mejorar la sostenibilidad fiscal de los municipios.
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