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La situacion de insolvencia registrada llevo a que Valledupar
firmara un acuerdo de reestructuracion de pasivos en 2014.
Este articulo analiza la evolucion de las finanzas publicas

de este municipio antes y después de firmado el acuerdo,
comparando dicha evolucién con lo que se registré en ciudades
de similar desarrollo y poblaciéon. Con base en informacion
de las ejecuciones presupuestales se evidencia que, si bien los
ingresos totales del municipio han crecido a tasas similares a
las de los municipios comparables, los gastos en Valledupar
muestran una tendencia insostenible en el mediano plazo, lo
que ha repercutido en un déficit de capital que compromete
la viabilidad fiscal del ente territorial y el cuamplimiento de los
compromisos adquiridos con el acuerdo de reestructuracion.

La capital del Cesar es un municipio de 473.251 habitantes, segtin las proyecciones de
poblacion del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) para
2017. Esta clasificado como un municipio de categoria 1 en el escalafén del Depar-
tamento Nacional de Planeacién (DNP)'. El municipio aporta alrededor del 25% del
PIB y el 40% de la poblacion del departamento del Cesar en un entorno econémico
dominado por la mineria y el turismo (Alcaldia de Valledupar, 2016).

En la década de los noventa Valledupar se destacaba por ser una ciudad con
una gestion local eficiente, ejemplo en materia de provision de bienes y servicios

* Los autores son, en su orden, gerente de la Sucursal de Cartagena del Banco de la Republica y economista
del Centro de Estudios Econémicos Regionales del Banco de la Republica. Agradecen los comentarios de José
Larrazabal a esta version del documento.

! Los municipios en Colombia estan clasificados en siete categorias. En primer lugar estdn los de la categoria
especial y luego los de categoria 1 hasta la 6. Para esta clasificacion se tiene en cuenta el tamao poblacional, el
monto de los ingresos corrientes de libre destinacion, la importancia econdmica y la situacion geografica (Ley
1551 de 2012). Los de categoria 1 se caracterizan por ser grandes municipios, con una poblacién entre 100.001
y 500.000 habitantes, ingresos corrientes de libre destinacion anuales superiores a 100.000 y hasta de 400.000
salarios minimos legales mensuales vigentes, y tener una importancia econdmica de grado 2.
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publicos, planificacién y ordenamiento urba-
no, infraestructura y esfuerzo fiscal. La cober-
tura de acueducto superaba el 90%, con una
calidad y presién en el servicio sobresaliente;
la cobertura del alcantarillado era cercana al
80%, y el 65% de las calles de la ciudad esta-
ban pavimentadas, todo esto resultado del es-
fuerzo fiscal que le permiti6 al municipio tri-
plicar sus ingresos propios entre 1988 y 1994
(Ochoa, 1998).

Veinte afios después, la situacion de
insolvencia llevd a que Valledupar firmara
un acuerdo de reestructuracion de pasivos
(ARP). Apenas seis meses después de haber
firmado un ARP, la administracién munici-
pal planeaba la contratacién de un crédito por
COP 22.000 millones (m) con el fin de atender
obras de infraestructura, tales como el mejo-
ramiento de la malla vial. Este requerimiento
fue calificado como “muy temprano” por la
firma Fitch Ratings, en la medida en que las
proyecciones consumirian aproximadamen-
te el 26% de los recursos disponibles para el
pago de obligaciones financieras por parte de
Valledupar (Fitch Ratings, 2015). Este hecho
debe servir de base para una planeacién del
gasto publico municipal sostenible que per-
mita sanear las deudas existentes y no reducir
la capacidad de gasto futura.

Este no es el primer documento que anali-
za las finanzas publicas de Valledupar. Existen,
por ejemplo, los informes de viabilidad fiscal
del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(MHCP), documentos que analizan la situa-
cion fiscal de los departamentos y sus capitales
de forma semestral; los informes anuales de la
Contraloria municipal; el informe de Fitch Ra-
tings para Valledupar sobre las finanzas del
municipio en 2014, y el componente fiscal
del Plan de desarrollo, 2016-2019: Valledupar
Avanza. Sin embargo, estos informes se carac-
terizan por ser parciales, al considerar cortos
periodos, o porque analizan de forma limitada
las finanzas del municipio, al considerar que se
encuentra en Ley 550 desde 2014.

El presente estudio muestra la evolucion
de las finanzas publicas del municipio entre
2005 y 2015, comparando a Valledupar con

un grupo de ciudades de tamafio poblacional
y producto interno bruto (PIB) similares, asi
como con el grupo de municipios que han fir-
mado un ARP. Este grupo también permite
revisar la situacion financiera de los munici-
pios sometidos a la Ley 550 de 1999 durante y
después de haber firmado un ARP. Asimismo,
se plantean diferentes escenarios de la situa-
cidn fiscal futura del municipio, considerando
el crecimiento de las variables fiscales obser-
vado en el pasado y las proyecciones esta-
blecidas en el Plan de desarrollo, 2016-2019:
Valledupar Avanza.

Dentro de los principales resultados se
observa que el municipio presenta impor-
tantes retos en materia fiscal. La evolucion
reciente de sus gastos ha mostrado una di-
namica insostenible en el mediano plazo. La
proyeccion de sus ingresos durante el actual
periodo de gobierno no parece responder a
las necesidades que el municipio afronta en
materia de deuda publica y necesidades de in-
version. El creciente déficit fiscal, que con el
paso del tiempo han experimentado los mu-
nicipios al salir de los ARP, deja serias dudas
de si esta herramienta podra evitar el sobreen-
deudamiento futuro de municipios que, como
Valledupar, se acogieron a la Ley 550 de 1999.
De seguir la tendencia observada en el pasado
en las variables fiscales, el municipio tendrd
serias limitaciones para poder cumplir con
sus necesidades de inversion, como lo son la
recuperacion financiera del hospital Eduardo
Arredondo Daza, de la Empresa de Servicios
Publicos de Valledupar (Emdupar) y la termi-
nacion del Sistema Estratégico Municipal de
Transporte (SIVA).

I. Acuerdos de reestructuracion de
pasivos: Ley 550 de 1999

A finales de los afios noventa los entes territo-
riales colombianos presentaban altos niveles
de endeudamiento (Sandoval et al., 2000; Con-
tralorfa General de la Republica, 2015). Esta
situacion se volvid insostenible con la crisis de
1999, cuando fue necesaria la intervencién del



Gobierno para evitar que los entes territoriales
subnacionales incumplieran con sus obligacio-
nes financieras (Superintendencia de Socieda-
des, 2013). Fue entonces cuando se cre6 la Ley
550 de 1999, la cual permite a municipios y de-
partamentos acogerse a un ARP. Por medio de
este acuerdo es posible garantizar el pago de las
obligaciones municipales o departamentales
sin comprometer la estabilidad econdmica ni la
estabilidad de las regiones (Direccién General
de Apoyo Fiscal, 2014).

Para acogerse a la Ley 550 los entes te-
rritoriales deben haber atravesado por al
menos una de las siguientes dos situaciones:
cesacion de pagos o incapacidad de pago in-
minente (Ley 1116 de 2006). La primera se
puede presentar por dos razones: 1) cuando
el ente territorial incumpla el pago de dos o
mas obligaciones a favor de dos o mas acree-
dores por mas de noventa dias, y 2) si tiene
por lo menos dos demandas de ejecucion
presentadas por dos 0 mds acreedores para
el pago de obligaciones. En cualquiera de los
dos casos, el valor acumulado de las obliga-
ciones en cuestion no debera ser menor que el
10% del pasivo total. Por otro lado, la incapa-
cidad de pago inminente se presenta cuando
una entidad territorial manifiesta la existencia
de circunstancias que afecten en forma grave
el cumplimiento normal de sus obligaciones,
con un vencimiento igual o inferior a un afio
(capitulo II, Ley 1116 de 2006).

A 31 de diciembre de 2015, 110 en-
tidades territoriales habifan solicitado un
acuerdo de restructuracion de pasivos, de
las cuales 35 estaban en ejecucion, 63 se ha-
bian terminado exitosamente, 6 no lograron
suscribirse y otras 6 habian fracasado por
incumplimiento (MHCP, 2015). De acuerdo
con informacién del MHCP, a septiembre de
2016 habia 32 acuerdos en ejecucion (3 me-
nos que en diciembre de 2015), de los cuales
7 correspondian a departamentos y 25 a mu-
nicipios (MHCP, 2016a). Los departamentos
con acuerdos vigentes son Caldas, Caqueta,
Coérdoba, Magdalena, Narifio, Sucre y Valle
del Cauca. Entre los municipios se encuen-
tran cuatro ciudades capitales: Barranquilla,
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Monteria, Sincelejo y Valledupar, todas perte-
necientes a la region Caribe colombiana.

En el Grafico 1 se observa la evolucion del
numero de entidades que se acogieron a la Ley
550 entre 2000 y 2015. Como se observa, 2001
y 2002 fueron los afios con mayor nimero de
entidades territoriales que firmaron un ARP,
con 14y 24 acuerdos, respectivamente. La ten-
dencia fue decreciente hasta 2006, cuando solo
una entidad territorial se acogié a dicha ley.
A partir de 2006 se experimentd una leve ten-
dencia creciente hasta 2011. Los municipios y
departamentos del pais habian reestructurado
pasivos por COP7,2 billones (b) hasta el 31 de
diciembre de 2015 (MHCP, 2015), de los cuales
se depuraron COP 760 miles de millones (mm).
Es decir, el valor total de las acreencias reestruc-
turadas desde el inicio de la Ley 550 al 31 de di-
ciembre de 2015 era de COP6,4 b, de estas se
habian pagado COP4,7 b, es decir, el 73,4%.

Grafico 1
Numero de entidades territoriales que suscribieron un ARP,
2000-2015
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico; elaboracion de los
autores.

1. ;Por qué Valledupar entrd en Ley 5502

El cierre del periodo gubernamental 2008-2011
se caracteriz6 por un aumento sostenido de los
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gastos fiscales sin la suficiente generacién de Grafico 3
ingresos para cubrirlos, lo que terminé con un Déficit o superavit fiscal total de Valledupar,
2000-2015

endeudamiento superior a la capacidad de pago
del municipio. Como se observa en el Grafico
2, los gastos totales pasaron de COP256 mm
en 2008 a COP 382 mm en 2010, reﬂejando un
incremento del 49%, mientras que los ingresos
para el mismo periodo solo aumentaron un
16%, pasando de COP 269 mm a COP 313 mm,
respectivamente. Esto result6 en un déficit fis- 0 "/\YA o /\ - b
cal total de COP69 mm en 2010, equivalente /

al 98% de los ingresos corrientes del municipio
para el mismo afio.
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Grafico 2

Evolucion de los ingresos y gastos de Valledupar,
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Planeacidn; elaboracién de los autores.

Para 2008 el municipio habia logra-
do recuperarse de tres afios consecutivos de
déficit fiscal (Grafico 3), pero el crecimiento
insostenible del gasto contribuyd a que se vol-
viera a la situacién evidenciada entre 2005 y
2007. Este panorama llevé a que el municipio
aumentara sus pasivos en un 232% en 2010,
principalmente por el incremento en las ope-
raciones de crédito publico y en las obligacio-
nes financieras (MHCP, 2012a).

Segun el Informe de calificacién de riesgo
de julio de 2015 realizado por la firma califi-

Planeacion; elaboracién de los autores.

cadora Fitch Ratings (2015), para el cierre de
2011 Valledupar incumpli6 el indicador de
responsabilidad fiscal de la Ley 617 de 2000.
Ademas, el informe concluye que el munici-
pio tenia pasivos por cerca de COP211,8 mm,
que correspondian a un déficit fiscal de recur-
sos de libre destinacion de COP 23 mm (Fitch
Ratings, 2015). La deuda estaba compuesta
por COP5.784 m a trabajadores y pensiona-
dos, COP 55.184 m a entidades publicas e ins-
tituciones de seguridad social, COP 63.537 m
a entidades financieras y COP83.000 m en
acreencias judiciales y externas.

El indicador de responsabilidad fiscal es
el gasto de funcionamiento como porcentaje
de los ingresos corrientes de libre destinacién
(ICLD), como lo indica la Ley 617 de 2000.
Allf mismo se establecia como limite un va-
lor de 70% para Valledupar en el indicador de
responsabilidad fiscal de 2011. El municipio
registr6 un valor de 75%, sobrepasando lo
estipulado por la ley, debido a que los ingre-
sos corrientes de libre destinacion cayeron en
2011 en comparacién con el valor de 2010,
mientras que los gastos de funcionamiento
aumentaron un 15% durante el mismo afio
(MHCP, 2012a). Ademas de lo anterior, el



municipio tuvo un indicador de solvencia de
-130%, medido como los intereses pagados
sobre el ahorro operacional, lo que refleja un
estado de ahorro negativo (MHCP, 2012a);
es decir, se deteriord la capacidad de endeu-
damiento del municipio, al tiempo que en el
mismo afio 2011 alcanzé un déficit fiscal total
de COP36 mm.

Para 2012 la situacién mejoré debido
al crecimiento que tuvieron los ingresos co-
rrientes y la reduccién de los gastos (Gréfico
2), pero esto no eliminé las dificultades de
pago que registraba el municipio a la hora
de asumir sus obligaciones financieras. Con
ese panorama fiscal, Valledupar decidié sus-
cribir un ARP acogiéndose asi a la Ley 550 de
1999 para evitar embargos, normalizar la fi-
nanciacién del gasto y recuperar las finanzas
en el mediano plazo, sin afectar el crecimiento
econémico (MHCP, 2012b). La negociacién
comenzo en abril de 2013 y culminé en sep-
tiembre de 2014.

2. Compromisos adquiridos por el
municipio

Con la firma del acuerdo Valledupar se com-
prometié a cumplir sus obligaciones con los
diferentes grupos de acreedores en un plazo
de catorce afios. El pago de los compromisos
se debia hacer en el orden estipulado por la
ley: primero los trabajadores y pensionados,
luego a las entidades publicas e instituciones
de seguridad social, tercero las entidades fi-
nancieras y por ultimo los demds acreedo-
res externos (Alcaldia de Valledupar, 2014).
El ARP establece la creacién de un fondo de
acreencias y otro de contingencias, el cual sera
administrado por una entidad fiduciaria.
Para cumplir con las obligaciones pac-
tadas se establecieron las siguientes fuentes:
1) el 100% de los recursos reintegrados al
municipio provenientes de titulos judiciales
de procesos suspendidos; 2) COP8.371,3 m
de ahorro a los que se comprometié el mu-
nicipio hasta el 31 de diciembre de 2014; 3)
el 30% del crecimiento de los ICLD por enci-
ma de lo proyectado, 4) recursos provenientes
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del Sistema General de Participaciones (SGP)
de agua potable y saneamiento basico; 5) el
20% de la estampilla pro-ancianos recibida
por el municipio a partir de enero de 2014, y
6) el 20% de la estampilla pro-cultura recibida
por el municipios a partir de enero de 2014.
Gracias al conjunto de medidas adoptadas,
Valledupar habia podido cumplir con el 17%
de las acreencias al 31 de diciembre de 2015
(MHCP, 2016b).

En el Grafico 4 se observa el comporta-
miento de los compromisos pactados entre
2014 y 2028, junto con los recursos disponi-
bles proyectados para el cumplimiento de las
obligaciones. De acuerdo con las proyeccio-
nes, el municipio a 2028 habra pagado un to-
tal de COP273.179 m entre capital e intereses,
y los recursos totales disponibles proyectados
para tal fin alcanzan los COP406.655 m para
el mismo periodo. Lo anterior, suponiendo
un crecimiento lineal anual de los ICLD de
4%, y un indicador de responsabilidad fiscal
(gastos de funcionamiento/ICLD) de 42% a
partir de 2015. Como se verd, el municipio re-
gistré un indicador de responsabilidad fiscal
de 38% en 2015, cumpliendo asi con lo pro-
yectado en el ARP para ese afio. No obstante,
existe la posibilidad de que los ICLD crezcan a

Grafico 4
Pagos pactados en el ARP, Valledupar,
2014-2028
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Fuente: Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos de Valledupar, 2014.
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una tasa inferior a la estimada en el ARP, caso
en el cual el municipio veria comprometidos
mas recursos de los planeados para el pago de
sus obligaciones, lo que reduciria el monto
disponible para inversion.

II. Evolucion de la situacion fiscal de
Valledupar

Con el fin de poder evaluar el comportamien-
to de las variables fiscales (ingresos, gastos y
déficit) en el municipio de Valledupar, es ne-
cesario compararlo con otras ciudades. Para
ello, se recurre al criterio de tamafo pobla-
cional y PIB para seleccionar ciudades de con-
diciones similares. En el Grafico 5 se muestra
la poblacion total de las ciudades capitales

Grafico 5
Poblacién, ciudades capitales, 2015
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colombianas. Como se observa, Valledupar
tiene un tamaifio poblacional similar a Santa
Marta, Pereira, Monteria y Pasto. En el Grafi-
co 6 se muestra que el tamafo de la economia
de Valledupar también es similar al de aque-
llas ciudades, a excepcion de Pereira. Tanto
Monteria como Pasto y Santa Marta estdn en
ambos grupos, por lo que en adelante se les
llamara “ciudades comparables”.

Este grupo de ciudades sera utilizado
para evaluar si Valledupar ha tenido un com-
portamiento favorable en sus variables fisca-
les, o si por el contrario muestra un rezago.
Cabe resaltar que, de las cuatro ciudades con-
sideradas, solo las de la costa Caribe han fir-
mado un ARP: Santa Marta lo tuvo entre 2004
y 2013, y Monteria se acogié en 2004 y aun
estaba vigente en 2016.

Grafico 6
PIB, ciudades capitales, 2012
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1. Ingresos

El Grafico 7 permite afirmar que Valledupar
ha tenido un crecimiento real de los ingresos
mds dinamico que las ciudades comparables.
Entre 2005 y 2015 sus ingresos fiscales totales
crecieron a una tasa promedio anual de 9,1%
(lo que le permiti6 duplicar con excedentes
sus ingresos totales en diez afios), mientras
que las ciudades comparables registraron una
tasa de aumento de 8,5%. Es necesario resal-
tar que este mayor incremento fue posible
gracias, principalmente, al comportamiento
entre 2012 y 2015, cuando Valledupar cre-
cid de forma mds acelerada. Esto se debe, en
mayor medida, al aumento del esfuerzo de la
administracién municipal por incrementar
el recaudo de los ingresos propios, como el
impuesto predial y el de industria y comercio
(MHCP, 2014).

Grafico 7
Ingresos fiscales totales, Valledupar y ciudades comparables,
2005-2015
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Fuente: ejecuciones presupuestales del Departamento Nacional de
Planeacion; elaboracién de los autores.

En 2015 Valledupar tuvo unos ingresos
fiscales totales por COP 548,551 m, de los cua-
les el 21,8% correspondieron a ingresos co-
rrientes y el 78,2% a ingresos de capital. De los
primeros, el 94,2% fueron ingresos tributarios
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y el 5,8% no tributarios. Entre los ingresos tri-
butarios locales mds importantes, el impuesto
predial se caracteriza por tener una menor
participacion sobre el ingreso propio total de
Valledupar que la que tiene en las ciudades
de comparacion (Grafico 8). Es decir, mien-
tras que para las otras ciudades el impuesto
predial representa el 35% de los ingresos pro-
pios totales de 2015, en Valledupar esta cifra
alcanza el 28%. A 2015 la cartera vencida de
Valledupar por concepto de impuesto predial
superaba los COP 427 mm, reflejo de la baja
eficiencia en el recaudo municipal (Contralo-
ria Municipal de Valledupar, 2016).

El impuesto de industria y comercio
(ICA), por su parte, tiene una mayor impor-
tancia en el municipio frente a las ciudades
comparables, con una participacion del 35%
contra el 30% para 2015, respectivamente.
Vale la pena resaltar el crecimiento sobresa-
liente de este recaudo, pues su participacion
sobre los ingresos propios totales pasé del
17% en 2005 al 35% en 2015, con mayor in-
cremento entre 2011 y 2012, cuando pasé del
32% al 41%.

Si bien el municipio sobresale en el re-
caudo del ICA, en el predial y la sobretasa a
la gasolina esta por debajo de las ciudades
comparables: en 2015 por cada COP 100 que
se recaudo en promedio en las ciudades com-
parables por concepto de ICA, Valledupar
recaudé6 COP 106, pero por cada COP100
de recaudo en las primeras por concepto de
impuesto predial, Valledupar solo alcanzé los
COP72. En conjunto, estos dos impuestos
representaron el 66% de los ingresos propios
para 2015 en las ciudades comparables y un
62% en Valledupar.

Entre los ingresos propios del municipio,
el ICA fue el que registrd el mayor crecimien-
to entre 2005 y 2015, con una tasa promedio
anual de 17,5% (Cuadro 1), impulsado por el
mayor esfuerzo fiscal en el recaudo de este tri-
buto, manifiesto en estrategias como el cambio
en la forma de pago, ya que el municipio co-
menzo a recaudar este impuesto de forma an-
ticipada en 2013. El impuesto predial, por su
parte, registré un crecimiento promedio anual
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Grafico 8
Participacion de los ingresos propios sobre los ingresos tributarios totales, 2005-2015
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del 12,8%, gracias a la actualizacion catastral
que se realizd en 2013, pues el municipio pasé
de registrar 98.602 predios en 2009 a 109.994
en 2013 (Contraloria Municipal de Valledu-
par, 2016). Sin embargo, ain hace falta un
mayor esfuerzo fiscal por recaudar mas en
este tributo, dado que el municipio estd por
debajo del recaudo promedio de sus ciudades
comparables.

La sobretasa a la gasolina ha perdido
importancia de manera significativa. Este im-

puesto representaba el 40% del recaudo total
en 2005 en el municipio y para 2015 su par-
ticipacion habia caido al 5%. En las ciudades
comparables también se registr6 una pérdida
relativa del tributo, aunque su disminucion fue
menos marcada, al pasar del 20% en 2005 al
9% en 2015. En Valledupar el recaudo por este
concepto cay6 a una tasa promedio anual de
11,4%, frenando el crecimiento de los ingresos
en un 4% debido, principalmente, a la afluen-
cia de combustible venezolano de contrabando



articulo « 25

Cuadro 1
Evolucion y contribucion de los ingresos de Valledupar, 2005-2015

Crecimiento

Cuenta 2005 2015 promedio Contribucién
(porcentaje)
Ingresos corrientes 52.635 119.812 8,6 21,1
Ingresos tributarios 45.536 111.200 9,3 20,6
Predial 9.151 30.634 12,8 6,7
Industria y comercio 7.631 38.365 17,5 9,6
Sobretasa a la gasolina 18.250 5.428 (11,4) (4,0)
Otros 10.505 36.773 13,3 8,2
Ingresos no tributarios 7.098 6.915 (0,3) (0,1)
Transferencias 171.196 373.629 8,1 63,5
Otros ingresos de capital 6.123 56.808 25,0 15,9
Ingresos totales 229.954 548.551 9,1 100,0
Fuente: ejecuciones presupuestales del Departamento Nacional de Planeacion; elaboracion de los autores.
(Cuadro 1). No obstante, este fue el recaudo Grifico 9
que mas aumenté entre 2014 y 2015. El cie- Participacion de las transferencias en los ingresos totales,
rre de la frontera con el pais vecino limité la 2005-2015
oferta de combustible de contrabando, lo que
permitié que el recaudo por sobretasa a la ga- (porcentaje)
solina creciera un 81% (MHCP, 2016Db). 00 T
Los otros impuestos han mantenido a0y
una mayor importancia relativa en Valledu- 720 f
par que en las ciudades comparables, con un 700 |
33% para el municipio y 25% para el grupo de 680 |
comparaciéon en 2015 (Grafico 8). Dentro 660
de este grupo sobresale el comportamiento del 640 |
recaudo por estampillas, las cuales registraron 620 |
un crecimiento del 80% entre 2012 y 2015 a 600 e

causa del aumento de la contratacién publica
en ese periodo (MHCP, 2016b). Es importan-
te anotar que este tipo de ingreso representa
un sobrecosto para proyectos y contratos de
obras publicas, lo que genera ineficiencia eco-
nomica (Bonilla et al., 2015).

Hasta 2012 Valledupar se caracteriza-
ba por tener una mayor dependencia de las
transferencias que el promedio de las ciuda-
des comparables, como se observa en el Grafi-
c0 9. Luego, a partir de 2013 las transferencias
representaban un menor porcentaje del in-
greso total. Las transferencias mds importan-
tes son las del SGP y las regalias. Las primeras
representaron el 67,8% de las transferencias
totales en 2015 para Valledupar, mientras que
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Fuente: ejecuciones presupuestales del Departamento Nacional de
Planeacidn; elaboracion de los autores.

para el promedio de las ciudades comparables
el mismo indicador fue del 64,5%. Las regalias,
por su parte, han tenido un comportamiento
voldtil en Valledupar frente a una tendencia
creciente en las ciudades comparables. En 2015
Valledupar no registra recepciéon de regalias,
mientras que el promedio de las ciudades com-
parables muestra una participacion del 5% so-
bre las transferencias totales (Gréfico 10).
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Grifico 10
Participacion del SGP y las regalias en los ingresos totales, 2005-2015

B. Participacion regalias
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Grifico 11
Gastos fiscales totales, ciudades comparables, 2005-2015

2. Gastos

Valledupar se ha caracterizado por un gas-
to publico total inferior al de las ciudades de
comparacion para el periodo 2005-2015, pero
con una tendencia similar (Grafico 11). En
promedio, las ejecuciones presupuestales de
gasto para 2015 fueron por COP617.367 m
en el municipio, y en el promedio de las ciu-
dades comparables fue de COP649.797 m.
En ambos casos el gasto publico territorial
ha mostrado un aumento sostenido durante
el periodo estudiado. Puntualmente, los gas-
tos fiscales de Valledupar crecieron a una tasa
promedio anual de 8,8%, mientras que las
ciudades comparables registraron una tasa de
aumento de 10,3% entre 2005 y 2015.

Los gastos totales estan conformados por
gastos de funcionamiento y de inversién. Los
primeros se caracterizaron por ser inferiores en
Valledupar al promedio de las ciudades com-
parables en diez de los once afos del periodo
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Fuente: ejecuciones presupuestales del Departamento Nacional de
Planeacion; elaboracién de los autores.

El segundo grupo de gasto se mantu-
vo en niveles similares en Valledupar y en el

2005-2015 (Grafico 12). A 2015 el gasto de fun-
cionamiento del municipio fue de COP42.736
m, y representd el 6,9% del gasto total, mien-
tras que en las ciudades comparables el rubro
alcanzo los COP 50.195 m, el 7,7% del total.

grupo de comparacién durante el periodo:
algunos afios con valores de inversioén supe-
riores y en otros inferiores (Gréfico 13). En
2015 el gasto de inversion del municipio fue
de COP 566.284 m, lo que represento el 92,3%
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Grafico 13
Gastos de inversion, ciudades comparables, 2005-2015

Grafico 12
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del gasto total, mientras que en las ciudades
comparables fue de COP 590.410 m, el 93,1%
del total.

Por sectores economicos, los gastos de
inversion de Valledupar se han concentrado
principalmente en salud y educacién, con una
participacion del 75% del gasto de inversion
total (Cuadro 2). De estos, el gasto en el sector
salud es el que mas ha contribuido al creci-
miento del gasto de inversion, con un 38,3%

frente a un 24,9% del sector educacién. Este
dinamismo del gasto en salud se debe al au-
mento para asegurar a la poblacién sin ca-
pacidad de pago o del régimen subsidiado,
resultado de la politica de disminuir la po-
blacién pobre no asegurada del municipio, lo
que influy6 en el déficit del municipio en 2015
(MHCP, 2016Db). El gasto en educacion perdié
participacion en el gasto de inversion, al pasar
del 45,4% en 2012 al 36,2% en 2015, producto

Cuadro 2
Participacion de los gastos de inversion por sectores, fuentes diferentes al SGR, Valledupar, 2012-2015

Setor 2012 2013 2014 2015 C;f;inn:j?;o Contribucién
(porcentaje)
Educacion 45,4 37,7 39,3 36,2 12,9 24,9
Salud 39,4 36,1 30,6 38,9 21,2 38,3
Agua potable 1,9 1,9 2,6 1,7 16,2 1,4
Vivienda 1,6 1,0 2,2 1,4 14,4 1,0
Vias 1,6 2,8 4,0 4,8 75,1 8,8
Otros sectores 9,0 9,4 9,0 14,5 42,5 21,3
\I/)i;[eircllctifss Cailt((:l:iores 0.9 111 124 25 69,3 44
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 21,7 100,0

Fuente: Informe de Viabilidad Fiscal de Valledupar, 2015; elaboracién de los autores.
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del mayor crecimiento del gasto en salud y vias.
Este dltimo sector crecid a una tasa promedio
anual del 75,1%, asociado con los proyectos de
mejoramiento de la malla vial del municipio,
por lo que aporto6 en un 8,8% al crecimiento del
gasto de inversidn, mas de cuatro veces la con-
tribucion del sector de agua potable.

El comportamiento atipico de las finan-
zas publicas de Valledupar justifico la bus-
queda de un acuerdo de reestructuracion de
pasivos. Esto se ve mdas claramente cuando
se analiza el comportamiento del indicador
de responsabilidad fiscal establecido en la
Ley 617 del 2000 (gastos de funcionamiento/
ICLD). Se evidencia que entre 2010 y 2011,
Valledupar debilité de forma importante su
margen de maniobra, al tener un gasto en
funcionamiento que representdé un 74,9% de
ingresos corrientes de libre destinacion (Gra-
fico 14). Entre 2012 y 2015 se redujeron los
gastos de funcionamiento un 3% promedio
anual, principalmente por los menores gas-
tos de personal (8%) y gastos generales (19%)
(MHCP, 2016b).

Los municipios de primera categoria,
como Valledupar, deben tener gastos de fun-
cionamiento que sean como maximo el 65%
de los ingresos corrientes de libre destinacion.
Aunque el limite para 2011 era 70%, afio en
el que el municipio no cumpli6 con esta regla
de responsabilidad fiscal, el gasto en funcio-
namiento alcanzo6 a ser del 75% de los ICLD,
como se presenta en el Grafico 14. En prome-
dio, las ciudades comparables no presentaron
incumplimientos en la regla, y entre 2010 y
2013 tuvieron un mejor desempefio que Valle-
dupar en el indicador. Es importante resaltar el
fortalecimiento de la responsabilidad fiscal de la
capital del Cesar entre 2011 y 2014, al pasar de
un indicador de 75% al 28%, respectivamente.

Por otro lado, y no menos importante,
esta el tema de los pasivos contingentes por
demandas judiciales en contra, que si bien no
son gastos, pueden llegar a serlo y complicar
la situacién financiera del municipio. Para
2012 Valledupar contaba con COP57.494 m
en su cuenta de pasivos contingentes (MHCP,
2012a), y en 2015 esta cuenta registraba
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Griafico 14
Indicador de responsabilidad fiscal, 2009-2015
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autores.

COP81.659 m (MHCP, 2016b), un 42% mads
en tres afios. Este incremento se presentd por
las demandas de accidn de reparacion directa
y las de accién popular.

3. Déficit o superavit total

Como resultado del comportamiento de los
ingresos y gastos de Valledupar y las ciudades
comparables, se obtuvo el déficit o superavit
total que se muestra en el Grafico 15. A ex-
cepcion del ano 2010, el comportamiento del
resultado fiscal total fue similar en Valledupar
y las ciudades de comparacion. Como se habia
indicado, Valledupar pasé por un periodo de
déficit continuo entre 2005 y 2007. Para 2008
el municipio habia logrado tener un supera-
vit total de COP 13.267 m, pero entre 2009 y
2011 volvid a tener un mayor gasto que sus in-
gresos, alcanzando el nivel mas alto en 2010,
con un déficit de COP 69.247 m. Este resulta-
do negativo de los tltimos afios esta ligado al
bajo crecimiento de los ingresos con relacién
al de los gastos entre 2012 y 2015, dado que
los primeros crecieron un 9% en el periodo
y los segundos un 16%.

Este déficit total se debe principalmen-
te al desbalance en los ingresos y los gastos
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Griéfico 15
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de capital>. Los gastos de inversiéon supera-
ron ampliamente los ingresos de capital en-
tre 2005 y 2015, cuyo resultado derivd en un
déficit de capital que para 2015 alcanzé los
COP137.545 m (Grafico 16). Por su parte,
los gastos corrientes fueron inferiores a los
ingresos corrientes para el mismo periodo,
lo que resulté como un superavit corriente
que en 2015 fue de COP68.729 m. En con-
secuencia, el déficit fiscal total para 2015 fue
de COP 68.816 m, financiado con recursos del
balance. Es importante resaltar que el supera-
vit corriente de las ciudades comparables fue
mayor al que se present6 en Valledupar du-
rante el periodo 2005-2015.

El financiamiento del déficit trae como
consecuencia el pago de intereses, cuyo com-
portamiento en los dltimos afos ha sido cre-
ciente en Valledupar. El Grafico 17 muestra
la evolucién de los intereses pagados por el
municipio y sus ciudades comparables. Como

% El déficit total se descompone en déficit corriente y déficit
de capital. El primero se obtiene de restar gastos corrientes
(gastos de funcionamiento e intereses de deuda publica), a
los ingresos corrientes (ingresos tributarios y no tributarios),
mientras que el segundo se obtiene de restar los gastos de
capital (inversiones) a los ingresos de capital (transferencias
y recursos de cofinanciacion, entre otros).
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Grafico 16
Déficit o superavit corriente y de capital, ciudades comparables,
2005-2015

A. Déficit o superavit corriente
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se observa, hay una alta variabilidad en los
intereses pagados anualmente por Valledu-
par, lo cual no se presenta en el promedio del
grupo de comparacion. El pago anual medio
de intereses por parte del municipio fue de
COP3.932 m, seguin las operaciones efectivas
de caja a precios constantes de 2015, mientras
que para el grupo de comparacion este valor
se ubico en COP2.139 m, es decir, el 54% de
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Grafico 17

Intereses pagados de deuda publica, ciudades comparables,

2005-2015
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lo que Valledupar pagé en promedio anual-
mente en intereses de deuda publica.

III. Valledupar frente a los demas

municipios en Ley 550

De acuerdo con datos del MHCP, ochenta
municipios han firmado un ARP entre 2001 y
2014 (Cuadro 3). La mayoria lo hizo por pe-
riodos inferiores a diez anos. Solo diecisiete de
estos entes territoriales (21%) se acogieron a
la Ley 550 por once afios o mas, y de estos, tres
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firmaron ARP por mas de quince afios. Valle-
dupar estd dentro de los municipios que fir-
maron un ARP entre once y quince afos, pero
con indicadores mas favorables al promedio
de los municipios de su grupo: una deuda
financiera por habitante de COP 168.208, y
una deuda total que representaba el 13% de
los ingresos totales y el 67% de los ingresos
corrientes.

No obstante, el Grafico 18 muestra que
no ha habido una correlaciéon entre la deuda
municipal y el plazo al cual se firmaron los
ARP. Si se toma la deuda como porcentaje
de los ingresos corrientes (panel A), la corre-
lacién resulta en 0,13, y si se asume la deuda
como porcentaje de los ingresos totales (panel
B), esta aumenta un poco, hasta un 0,21, simi-
lar a la que existe cuando se compara el plazo
del ARP con la deuda por habitante (panel C).
Aunque los indicadores son positivos, son ba-
jos, y muestran la ausencia de conexién entre
la deuda municipal y el plazo de los ARP.

sQué ha pasado en los aflos siguientes
a la firma de los ARP en los municipios y en
Valledupar? La respuesta se puede obtener
evaluando el comportamiento del déficit o el
superavit fiscal. En general, se puede afirmar
que la deuda de los municipios que se acogen
a un ARP aumenta en los afios posteriores a
la firma (Grafico 19). En promedio, dichos
municipios comenzaron con un déficit fis-
cal promedio de COP 532 m, de acuerdo con
operaciones efectivas de caja, y a medida que
el plazo aumenta, también lo hace el déficit
promedio.

Cuadro 3
Plazos de los ARP de los municipios y monto de la deuda inicial

Deuda/ingresos

¢ Deuda/ingresos totales . i
Plazo en afios Num'er'o fie g - Deuda/habitante
municipios - (COP)
(porcentaje)

1-5 24 10,1 63,9 73.989
6-10 39 12,3 52 58.246
11-15 14 49,4 147,6 313.206
Mayor a 15 3 14,1 46,6 73.442
Total general 80 26,8 100,9 152.662

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico; elaboracion de los autores.
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Grafico 18
Relacion plazo del acuerdo, nivel de deuda e ingresos corrientes en el afio anterior a la firma del ARP
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Fuente: elaboracion de los autores con datos del Departamento Nacional de Planeacion y del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico (MHCP).

Después de catorce anos de la firma del
ARP, los municipios presentan un déficit fis-
cal de COP11.082 m en promedio (Gréfico
19), mas de veinte veces lo registrado en el
afio en que se establece el ARP. Esto muestra
una situacién poco favorable para los entes te-
rritoriales que se acogen a la norma; ademis,
la Ley 550 no garantiza la sostenibilidad fiscal
de mediano y largo plazos, dado que el déficit
fiscal creciente amenaza la disponibilidad de
recursos publicos futuros.

Valledupar firmé un ARP por catorce
afios en 2014, cuando el municipio regis-
tré un superavit fiscal por COP32.473 m,
pero un ano después el déficit alcanzd los
COP68.816 m de acuerdo con las operacio-
nes efectivas de caja. Si el municipio sigue la
misma tendencia que los demds que se so-
meten a la Ley 550, sera necesario tomar me-
didas que eviten el escenario de déficit fiscal
creciente que ha caracterizado a este grupo
de entes territoriales.
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Gréfico 19
Déficit total medio de los municipios que se acogieron a un
ARP en los afios posteriores a la firma

(millones de pesos de 2015)
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Fuente: operaciones efectivas de caja del Departamento Nacional de
Planeacion; elaboracion de los autores.

L. Escenarios fiscales y necesidades de
inversion de Valledupar

Valledupar es un municipio de desarrollo in-
termedio segiin el DNP, que ocupa el pues-
to 115 en el indice de desempeno municipal
(IDM) entre todos los municipios y el nimero
doce entre las ciudades capitales. En el Grafi-
co 20 se observa la evolucién del IDM entre
2001 y 2015. Alli se encuentra que la capital de
Cesar ha registrado un comportamiento cre-
ciente en el indice, similar al de las ciudades
comparables, aunque tuvo un IDM inferior en
todos los afios anteriores a 2013. De acuerdo
con esta medida, Valledupar es un municipio
fiscalmente sostenible, dado que en 2015 re-
gistr6 un IDM de 78,7.

Sin embargo, esa sostenibilidad fiscal
puede verse amenazada por las proyecciones
de ingresos y gastos vigentes. De acuerdo con
el Plan de desarrollo, 2016-2019: Valledupar
Avanza, los ingresos totales del municipio
tendrdn un crecimiento promedio proyec-
tado del 6% entre 2015 y 2019, partiendo de
COP548.551 m en 2015 hasta COP 692.973 m
en 2019 (Cuadro 4).
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Gréfico 20
Desempero fiscal de Valledupar, 2001-2015
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Fuente: Departamento Nacional de Planeacion; elaboracion de los autores.

Cuadro 4
Crecimiento proyectado del déficit de Valledupar en
pesos, 2016-2019

Cuenta 2015 2019
Ingresos totales 548.551 692.973
Gastos totales 617.367 864.491
Déficit fiscal (68.816) (171.518)

Fuente: elaboracion de los autores con datos de las
operaciones efectivas de caja del Departamento Nacional de
Planeacion y la Secretaria de Hacienda de Valledupar.

Una vez proyectados los ingresos fiscales
totales, los gastos, por su parte, pueden ser es-
timados con base en el crecimiento observado
durante los afios anteriores®. Entre 2005y 2015
las expensas totales de Valledupar crecieron
a una tasa lineal promedio del 8,8% y para el
periodo 2014-2015, afos en los cuales el mu-
nicipio ya se encontraba en Ley 550, los gastos
crecieron un 13,5%. Si se asume la tasa de ex-
pansion de los gastos de los ultimos diez afios
(2005-2015), el déficit de Valledupar pasaria
de COP68.816 m en 2015 a COP171.518 m

* En el Plan de desarrollo, 2016-2019: Valledupar Avanza no
se presenta una proyeccion de los gastos totales.



en 2019, registrando un aumento lineal pro-
medio del 25,6% anual. Este escenario pon-
dria al ente territorial en una situacién de in-
viabilidad fiscal en el mediano plazo.

Incluso, si se considera que, de acuer-
do con las proyecciones del Marco fiscal de
mediano plazo para 2016 (MHCP, 2016), las
transferencias del SGP tendran una tasa de
crecimiento futura proyectada de 5,6%, 7,4%
y 8% en 2017, 2018y 2019, los ingresos totales
de Valledupar crecerian a una tasa promedio
anual de 5,6%, llegando a los COP 646.265 m,
un escenario menos favorable que el presenta-
do en su plan de desarrollo.

El municipio tiene dos opciones: redu-
cir el ritmo de crecimiento de los gastos o
aumentar sus ingresos a tasas superiores a las
proyectadas en su Plan de desarrollo. El in-
cremento de los gastos en un 13,5% en 2015,
cuando los ingresos crecieron solo un 6,1%, no
parece una tendencia sostenible, sobre todo si
se considera que el municipio tiene una serie
de obligaciones que cumplir en el ARP, cuyo
saldo de deuda en 2016 era de COP 190.200 m
(Alcaldia de Valledupar, 2016).

El Cuadro 5 muestra diferentes escena-
rios del balance fiscal para el municipio de
Valledupar a 2019, considerando cinco di-
ferentes tasas de crecimiento de los ingresos
totales y de los gastos totales. Como se observa,
si el municipio mantiene la tendencia de cre-
cimiento de los ingresos proyectada en Va-
lledupar Avanza (6,0%) y la observada en los
gastos durante el periodo 2005-2015 (8,8%),
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el déficit fiscal serfa de COP171.518 m en
2019. Incluso, si el municipio reduce la tasa
de expansion de los gastos totales a la mitad
(4,4%), se seguiria obteniendo un déficit de
COP40.172 m en 2019. Solo reduciendo la
tasa de crecimiento de los gastos a la tercera
parte de lo que fue en promedio entre 2005 y
2015 (2,9%) se podria llegar a un balance fis-
cal positivo, con COP 86 m. Otra posibilidad
serfa aumentar la tasa de crecimiento de los
ingresos totales por encima de lo proyectado
en Valledupar Avanza en 2 pp (8%) y reducir
la tasa de crecimiento de los gastos a la mitad,
con lo cual se obtendria un superavit fiscal de
COP13.618 m.

Con estos mayores recursos, el munici-
pio podria atender sus necesidades de inver-
sion en el mediano plazo. En este articulo se
tomaran como ejemplo tres casos de alta rele-
vancia en la coyuntura actual de Valledupar:
los sectores de servicios publicos domicilia-
rios, la salud y el transporte publico. En pri-
mer lugar, se encuentra la situacion financiera
de Emdupar, la cual, segin datos del Conso-
lidador de Hacienda e Informacién Publica
(CHIP), registré un déficit promedio anual
de COP1.052 m entre 2011 y 2015, llegando
a un déficit acumulado de COP5.262 m en
el mismo periodo, lo que equivale al 15% del
ingreso promedio de la institucion durante
dicho lapso. Emdupar también ha presentado
serios problemas de liquidez, agravandose su
situacién en 2015 (MHCP, 2016b). Es posi-
ble que su situacién financiera mejore con la

Cuadro 5
Escenarios de déficit o superavit fiscal a 2019 en Valledupar, millones de pesos

Tasa de crecimiento del gasto

(porcentaje)
4,4 2,9
8,0 (117.728) 13.618 53.876
Tasa de crecimiento 7,0 (145.000) (13.654) 26.604
de los ingresos fiscales 6,0 (171.518) (40.172) 86
totales (porcentaje) 5,0 (197.296) (65.950) (25.692)
4,0 (222.348) (91.002) (50.744 )

Fuente: elaboracion de los autores con datos de las operaciones efectivas de caja del Departamento Nacional de Planeacion y la

Secretaria de Hacienda de Valledupar.



34 ¢ Revista del Banco de la Republica niumero 1070

nueva destinacién de COP 20.197 m por parte
del Gobierno nacional central (GNC) para la
construccion de un tanque de almacenamien-
to de 20.000 m* que solucionara el problema
de cobertura y presion para més de 100.000
personas*.

De acuerdo con el indice de calidad del
agua (IRCA) para 2015, Valledupar mantie-
ne un nivel de calidad de agua 6ptimo con un
IRCA de 0,65, lo que refleja que su consumo
no trae consecuencias negativas para la salud.
Por su parte, la cobertura del servicio de agua
es universal y la de alcantarillado es alta, aun-
que disminuy?6 entre 2013 y 2015, al pasar de
97,4% a 93,3% (Alcaldia de Valledupar, 2016).
No obstante, algunos factores asociados con
la calidad y continuidad del servicio de agua
potable se han deteriorado. En 1999 la pre-
sién promedio del agua potable alcanzaba los
29 metros de columna de agua (m. c. a.) en
Valledupar (Alcaldia de Valledupar, 1999),
mientras que para 2014 este valor habia caido
alos 15 m. c. a. (Concejo Municipal de Valle-
dupar, 2015). Esto muestra que se requieren
inversiones para evitar que se siga deterioran-
do su calidad y accesibilidad.

En segundo lugar esta el hospital Eduar-
do Arredondo Daza (HEAD), el cual se carac-
teriz6 también por registrar constantes défi-
cits entre 2009 y 2011, pero a partir de 2012
registr6 un saldo positivo en sus finanzas. Sin
embargo, este saldo obedece sobre todo a re-
cursos de balance que a generacion de nuevos
ingresos en los afnos respectivos. De acuerdo
con informaciéon del CHIP, el hospital mos-
tré un déficit promedio de COP 546 m entre
2009 y 2015, acumulando un déficit para todo
el periodo de COP 3.825 m, lo que correspon-
de al 13% del ingreso promedio anual de la
institucion.

Hay que reconocer que el resultado fis-
cal del HEAD ha sido positivo entre 2012 y

* Esta destinacion de recursos se hizo mediante la firma de
un convenio con la Vicepresidencia de la Republica. Para
maés informacion, véase el comunicado en: http://www.
emdupar.gov.co/index.php/contactenos/contactenos/960-
vargas-lleras-firma-convenio-historico-para-valledupar

2015, con un superavit promedio anual de
COP 1.557 m. Lo anterior se debe principal-
mente a que los ingresos crecieron a una tasa
de 8,4%, mientras que los gastos lo hicieron
al 2,4% promedio anual entre 2009 y 2015.
Que los ingresos del HEAD crezcan mas que
los gastos es optimo desde el punto de vista
presupuestario. No obstante, al tratarse de un
hospital de primer nivel, lo mejor seria que
los recursos se ejecutaran en su totalidad. A
modo de ejemplo, el HEAD redujo su gasto de
inversién en un 22,5% promedio anual entre
2011 y 2015 segun datos del CHIP, lo que no
es socialmente conveniente.

Finalmente, el Sistema Integrado de
Transporte de Valledupar (SIVA), proyec-
to que inici6 en 2010 con el Conpes 3656
del 26 de abril del mismo afo, contempla
la construccién de 16 km de vias nuevas, la
reconstruccion de 10 km de vias existentes
y la reconstruccion de 15 km de corredores
peatonales en Valledupar. En dicho Con-
pes se estima que el costo total del proyecto
SIVA seria de COP307.665 m, de los cuales
COP235.676 m provendrian de inversion pu-
blica, COP 164.973 m aportados por la nacion,
COP39.703 del departamento del Cesar y
COP 31.000 m del municipio de Valledupar (a
precios de 2009). De acuerdo con lo estableci-
do, Valledupar debié pagar los COP 31.000 m
entre 2010 y 2015; sin embargo, el buen fun-
cionamiento del sistema de transporte no de-
pende tinicamente de la construccién de la in-
fraestructura, sino de que se pueda garantizar
su operacion.

IV. Conclusiones

Si bien los ingresos de Valledupar han au-
mentado de forma importante en los dltimos
afos, los gastos no han frenado su tenden-
cia creciente y siguen siendo superiores a la
capacidad de gasto del municipio. La mayor
expansion del gasto se present6 entre 2012
y 2015, sin que se registrara un crecimiento
similar en los ingresos. Como se mostro, Va-
lledupar presenta un déficit fiscal total que en



promedio ha sido superior al de ciudades con
el mismo tamafio poblacional y PIB, princi-
palmente impulsado por el creciente déficit de
capital del municipio. Esta situacién no parece
acabar en el corto plazo, pues de acuerdo con
las proyecciones del Plan de desarrollo, 2016-
2019, Valledupar enfrentara un déficit fiscal
total, a menos que los gastos totales crezcan a
tasas inferiores al 3% promedio anual.

El municipio deberia seguir trabajando
en alcanzar su potencial de recaudacion en sus
impuestos locales. Es evidente el esfuerzo que
ha hecho en el recaudo del ICA, donde registra
un mayor recaudo que las ciudades del grupo
de comparacion. Sin embargo, el del predial es
bajo, comparado con el mismo grupo de ciu-
dades. Lo mismo sucede con la sobretasa a la
gasolina, impuesto de poca participacién, pero
de donde se podrian obtener algunos recursos
importantes. Esto, ligado a un control de los
gastos de inversion, mejoraria la eficiencia del
gasto, sin comprometer recursos mas alla de las
capacidades del municipio.

Por otro lado, dado que municipios con
niveles de endeudamiento similares al de Va-
lledupar pudieron finalizar el ARP en menos
de catorce afos, el municipio deberia buscar
la manera de aumentar en mayor medida sus
ingresos y finalizar el pago de las obligaciones
antes de 2028, de tal modo que se obtenga una
mejor calificacion financiera y mayor margen
de maniobra con los recursos que actualmen-
te estan comprometidos. Ligado a lo anterior,
es necesario considerar si al finalizar el ARP
el municipio tendra la capacidad institucional
para mantener una sostenibilidad fiscal en el
largo plazo, debido a que, en general, los mu-
nicipios que una vez se acogieron a un ARP
presentan, en promedio, déficits fiscales cre-
cientes en los afios posteriores a la finalizacién
de los acuerdos. @
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