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Mensaje ministerial

El Ministerio de HR&béenda pr €s@®dtaoa | a ciudadan?za

Econ- micas del Senado y de |l a C8mara de Representant
Pl azo para |l a vigencia 2024, el segundo a cargo de ¢
de | o dispuesto ke led laey 2819 odel 2003. En concordanc
establecidos en | a |ey, este Marco present a, entre
resultados macroecon-micos y fiscales de 2023, el Pl
y 2025, y | amaecnoadaerg-imi ca y fiscal para el periodo

y 2035 con |l as metas de super8vit primario que | a ad
|l 2nea con el objetivo de sostenibilidad de | a deuda
La estrategia fiscal del Gobierno naci onal sigue

necesidad de financiar reformas y programas social e
mayor justicia social; ii) el compromiso canzha sost
p¥bl i cas; i) el cumplimiento estricto de | a Regl
estabilidad macroecon- mica. Desde el comienzo de est
han guiado | a planeaci -n de caja, fi scsatla yd e rpecslu?ptuiecs
ante cambios en el entorno econ-mico | ocal y gl obal
documento, en el % timo afo se observaron cambios ab
| a situaci -n fiscal. Estos cambi os nhdn mrat i evsatdroi cd
seguimiento de | os cuatro principios mencionados, a
corto plazo. EI'l o es necesari o para gque l a estabi
reactivaci-n del crecimiento econ-mico.

Despu®s del necesari o ajuste macr ote®omi-endé cdeldeMi2®i2 St
de Hacienda y Cr®dito P¥blico proyecta que | a econornm
y 2025 una senda de reactivaci-n sostenible. EIl o
financieras m8s holgadas y de wuna rpaccsttiwraa noametoara al
|l ocal como global, y de un programa de reactivaci - -n
en marcha en el segundo semesetlr ec udaell ianfdolr deilmru8c ajar jiswwst e
Gracias al proceso de aj ust e manc rporeocyoenc-tnaidcao ,n o ae xrheiak
grandes desequilibrios macroecon-micos del pasado el
cuenta corriente. Ambas variables continuar8n conver
|l argo plazo. Al tiempo, el pMiead smamnrti eon geas plea ar aghues ted z
caracterizado en el Wl ti mo afo.

El d®ficit fiscal del Gobierno Nacional Central ce
sobrecumplimiento del | 2mite impuesto por | a Regl a

tributario hist-ricamente alto, aungque menomteae | a me
2024 el recaudo tributario ha resultado significat,i
anterior como frente a | a meta proyectada. Entre |
recaudo frente a 2023 se encuentran | a ca2da en el
impuestos externos, y | a menor gesti-n de | a DI AN pa
ca2da del recaudo proyectado frente a |l a meta que sE€
Medi ano Plazo es resultado, en adici - n ya caquedlel oseyf :
de arbitramento de litigios y a | os efectos de | a ir
a |la prohibici-n de |l a deducibilidad de | as regal 2 ac
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Ante este panor ama, en aplicaci-n de | os cuatro pri
el Gobierno nacional tom- |l a decisi-n de realizar un
proyectado, que pasarza de 19,2% del PI' B ens 2023 a
estimaciones de gasto realizadas en el pasado Marc
estimaci -n de gasto primario de 2024 refleja una re
del PI B, en | 2nea con | a reducci-n en | as iptr ofyiescacdalon
estimado para 2024 asciende a 5,6% del PI B, respetan
di f2zcil decisi - n reconoce gue | a sostenibilidad

administraci-n de |l as finanzas p¥%blicaseastumacicond
econ-mica. Este ajuste implica balancear | a necesi da
de compromi sos prioritarios, garantizando el cumpl ir

Las mi s mas razones que conducen a un menor recaudo

tienen un efecto sobre el recaudo proyectado de 2025
en ediciones anteriores del Marco Fiscal de Medi anc
mismos principios de | a estrategia fiscal y de | a mi
pl antea contener el aument o del gasto primario proy
18% del PIB, similar al esperado para 2024. Fsrente a
en el pasado Marco de Gasto de Mediano Pl azo, Il a prc
refleja una reducci-n de 1,8 puntos porcentual es del
|l as proyecciones de ingresos. Como resul toad®cdkd -enst a
del de®eficit fiscal a 5,1% al cierre de 2025, consi s
Fi scal El Gobierno proyecta actualizar este | 2mite
del fin del r ®gi men de transici-n @d5badReg@l02legtval
Recuadro 2. 2).

En I o referente a | a contenci - -n del gasto pri mar.i
determinaci -n en |l a soluci-n del d®ficit causado pol
de |l os Combustibles en dos frentes. Por una ouarte, |
primer afo el cierre del di ferenci al de precios de

la principal causa de | a reducci-n del d®f i cit cau:
($16,2 billones). Por otra parte, el Go kciuerpid r ha |
oportunamente con | as obligaciones causadas por el F
de combustibl es l 2qui dos. Tant o en 2024 como en

garanti zando que se honren aquell os compromi sos empl
permitidas por |l a |l ey. Simult8neamente, el Gobierno
del diferencial del di ®sel en el corto plazo. Estas
en materia de equidad, incentivos peanrcai d ad @ lr agnassitca -fni
M&8s all § del d®ficit primari o, un aspecto que ha vel
sobre |l as finanzas p¥%blicas es el el evado gasto e
Mi ni sterio proyecta un gasto en intereses d254, 7% de
Este rubro es resultado en gran medida de | a acumule
comienzo de |l a pandég®mi aSdebi €OVED el evado costo de
fen-meno exclusivo de Col ombi a, l as altas tasas de
di ficultan el di sefo de | a estrategia fiscal y la r
una amenaza | atente a |l a solvencia fiscal. Por I o
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intereses a trav®s de menores tasas de inter®s es un
aan m8s | a i mportancia de haber tomado | as decisio
aument o del endeudami ent o, garanti zar l a sostenibi
cumplir con |l os I 2mites de | a regla fiscal

El Mi ni sterio proyecta que hacia finales de |l a do®
crecimiento tendenci al de | argo plazo. En ausenci a
crecimiento es consistente con wuna inflaci-n dentro
Banco de | a RepWWblica y con un bajo d®ficit en cue
pasivos externos netos de | a econom?a. En este cont
estrategia de super8vits primarios a partir de 2027
deuda a su nivel ancla hacia el final del horizont
estrategia fiscal del Gobierno hacia el medi ano pl a:
la reducci-n del endeudamiento y el c umplaibrhieecn tdm sa
por |l a Regla Fiscal

Como ha sido tradicional a |l o largo de | os afos y de
documento ofrece un soporte t®cnico robusto a | a est
Gobierno nacional en el corto y el medi a®gipgloaza, | as
programaci - n presupuest al de |l os afos veni der os.

administraci-n reafirma su compromiso con | os prin
aludido anteriormente. Como han demostrado leds deci
Gobierno, aquel compromiso continuar8 sirviendo de b

Rl CARDO BONILLA GONZCLEZ
Mini stro de Hacienda y Cr®dito P¥blico
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Cap2tul o 1: Bal ance macroecpeaer mpeot  dea20pR8r g 2024

1 Entorno gPedala | a persistencia de una pol 2tica mon
actividad econ-mica global se mostr- resiliente, di
ni vel mundi al y favoreciendo |l as condiciones de fi
espera qontin%e | a reducci-n de Il a inflaci-n gl oba
centrales seguir con el proceso de recortes en | as
econom2as avanzadas.

1T Creci miento eclom-enmccmom2a col ombiana creci - 0, 6% en
una desaceleraci - -n econ-mica en l 2nea con Il a nece
macroecon-mico, tras dos afos de pr of unHElo sMidneissbtae rainoc
de Hacienda y Cr®dito P¥blico proyecta una recuper e
2024 a 1, 7%, marcando el inicio de | a reaksttievaci - n
crecimiento serza el resultado de una pol2tica mone
graduadla denfl aci-n, | a recuperaci -n de | a inversi-n
no tradicional es.

1T Desemplle@a:tasa de desempleo promedio de 2023 se ubic
del registro de 2022. Este resultado estuvo explica
de 3,4%, casi dos veces el promedi o entre 2005 y 20
que tlama de desempl eo promedi o aumente |igeramente a

T I'nfl aclia n:nfl aci-n en 2023 cerr- en 9,3%, 3,8pp por

Esta correcci-n respondi -, principal mente, a | a dis
|l a postura monetaria contractiva adoptada por el B
Ministerio proyecta que la inflaci-n cerrarza en b5
di sipaci-n total de | os choques externos, | os efect
indexaci-n de servicios a una memberioflwawclianestealbil
esperada en | os precios de | a gasolina corriente.

T Cuenta corEnhegates3 el d®f i ci t de cuenta corriente se
6,1% en 2022), por cuenta de unas menores importaci
buen di nami smo de | as exportaciones de servicios
desbal ance ifadco fpmiameci pal mente por flujos de invers
se mantuvieron en m8ximos hist-ricos. En 2024 el d®f
a 2,6% del PI' B en 2024, riecpuwplesraadcd -morde | a demanda
menor es pdreecliaoss mat eri as primas, que se ver2an parci
el di nami smo de | as exporthRAstieon@®f idei ts esevg wiirozsa si
principal mente por flujos de inversi-n extranjera d

1T D®f i cit Eni s2c0a2l3:, el d®f i cit fiscal del GNC fue del 4
sobre | a meta de | a Regla Fiscal y corrigiendo 1, 00p
se estima que el d®ficit fiscal del GNC alcance el
establecidas por | a Regla Fiscal

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO



MARCO F|SCAL
1B

lazo 2024

T Ingresos fEsca@De8:1o0os ingresos totales del GNC I 1| eg:
2024 se proyecta un descenso a 17,1% del Pl B, 1, 7pp
debajo de | o esperado en el Pl an Financiero de febr
|l a ca2da aesn dceuor ent a de grandes contribuyentes, a |
evasi-n tributaria y a |l a no estimaci-n de recaudo

1 Gastos fi EoaRkRé&23, el gasto total del GNC fue del 2
para 2024 se estima en 22,8% del PIB, reduci ®ndose (
del presupuesto de | a Naci-ngaaanhcizadol anspaehenj bbl
finanzas p¥%blicas, cumpl ir con | os |y mpt esowealre least
eficiencia del pgesto vaelttdbi nanpci améefeotmasiey program
sociales y econ-micos para al caneznarunu ncaothmadydtdacs j ust

tasas de inter®s y deudas heredadas.

17 Deuda p¥bBHn c2a0:23, | a deuda neta del GNC fue del 53,8
|l o proyectado, demostrando un compromiso con |l a so
espera una deuda neta del 55,3% del PIB, 1, 7pp meno:
reducir3pgnde@l, PI B en 2024 en comparaci-n con | a act

1T Gobierno GeEmer2al2:3 el balance del GG present- una co
respecto al resultado de 2022, wubic8ndose en un d®&f

el GG tenga un d®ficit de 4, 9% del Pl B, aument andc
agregada aumehpgmrpard ubicarse en 60, 4% del PI B en
deuda consolidada incrementar2a 1, 1lpp al registrar

1 Sector P¥%blico NOEmFi2@ahXi ek oSPNF registr: un do®fi ci

mej orando 3, 2pp respecto a 2022. Sin embargo, se es
deficit del 4, 9% del Pl B, l o que ser2a wuna reducci
agregada al canzaPrl2Ba e6n3 ,280% 4d,elmi entras que | a deuda c

en 55, 8% del Pl B.

Cap?2tul o 2: Pl andeROR2&nci ero

1T Entorno glPabal :2025 se espera que <conti n¥e la dis
inflacionarios a nivel gl obal, l o que permitirza a
proceso de reducci -n de tasas de inter ®s. Los efect
contralkitmivbar 2an un aumento del crecimiento global,
3, 2%.

T Creci miento eckBIn- Mi obsterio de Hacienda y Cr®dito |

econom2a col ombiana c¢crezca un 3,0% en 2025, i mpul s
demanda interna, |l a mejora en |l as condiciones finan
el di nami smo dei dmess e(xepsopretcaical mente no tradicional e
reactivaci-n de |l a inversi-n fija.

T I'nfl acBIl-nMinisterio prev® que | a inflaci-n cul mine s
meta en 2025, cerrando el affo en 3, 2%. Esto per mit

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DI TO PBBLI CO
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contin%e con su proceso de reducci-n de tasas de i
un terreno neutral

1 Cuenta cor Ener®e5 el d®ficit de cuenta corriente st
O, 1pp menor al proyectado para 2024. Esta correcci
de | as exportaciones y por | a mayor entrada de
compensar2an elsasasporcesaidoans con el mayor dinami smo de
externo estar2a financiado, principal mente, por f|l

9 D®f i cit Se spcradyecta que en 2025 el d®ficit fiscal d

u -

(

que representa una mejora de-50.,6% pderl esPpleBc)t,0o iampail 34
medi das de ajuste dEeslt ag apsrtooy epc¥ehbil-inc occumpl e estrictam
que impone | a Regla Fiscal, incluyendo una modi fi c:

r ®gi men de transici-n de | a Regla establecido en | a

T Ingresos fiLesaliegresos totales estimados para 2025

aumento de O, 4pp en comparaci-n con 2024 (17,1% del
del recaudo no petrolero vy |l a reducci-n de | a evasi

1 Gastos fi Sealtsesima que | os gastos totales del GNC
2025, ligeramente inferiores a 2024 (22,8% del Pl B)
de |l a meta establecida por | a Regla Fiscal y el desa
de l|lasiprn que generan |l as inflexibilidades presupues
de | a deuda.

9 Deuda p¥bla chheuda neta se proyecta en 56,5% del Pl B
1,2pp respecto a | a estimaci-n para 2024 (55,3% d
financieros del pa2?s tra$%$9la pandemia del COVI D

19 Gobierno GePrmearaal2025 se estima que el GG exhiba wuna
de®ficit fiscal, reduci ®ndose del 4, 9% del Pl B proye
deuda agregada y consolidada |l egar2an en 2025 a n
respectivament e.

1 Sector P¥blico NoEIFiSIRRME ireei:strar2za en 2025 un d®&f |
representando una mejora de O0,2pp frente al resul t
parte, |l a deuda agregada y consolidada aumentar2an
|l'l egando a 64, 7% yen562,02% .del PI B

Cap2tul o 3: Estrategia macroecon-mica y fiscal de

T Crecimiento econ-mico de Lme deicaomnoo mplaa zcoo:l ombi ana «cr e

ausencia de perturbaciones adicional es, alrededor
desempefo estar2a respaldado por el fortalecimient
servicios y por |l a reactni daanp-ul sda al g 00 o ustar umacg/io-r
infraestructura p%¥%blica y privada). Este escenario
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ver2a reflejado er

transformaci -n productiva, que se
la transici-n energ®

de reindustrializaci -n como de

Cuenta <corriente en el Emegiracesop!l alzo:transfor maci

fomentar 2 a el crecimiento de | as exportaciones n
favoreciendo |l a diversificaci-n de | a canasta exporf
de cuenta corriente. Esheedgebabaacriveglues que per mi
|l os pasivos externos netos en el medi ano plazo (2, 3
por flujos de inversi-n extranjera directaroconcen
energ®ticos.

Estrategia fiscal deEmmeali ameodipdmxz opl azo, el Gobiernc
( GNC) garantizar8§8 |l a sostenibilidad de | as finanzas
en el balance primario, | o que permitir8 mantener | &
y | a deudalL g Ybdtircamat.egia fiscal de medi ano plazo ser:
cumpli miento de | as metas establecidas por | a Regl a
de O, 1pp del BPNE respecto a 20251l 8 Regl aofmpooaehtesr
a cero, excepto el ciclo petrolero.

I ngresos fiscales en e€El mendciraemoe nptloa zdoe: i ngresos en e
se deber8 a mayores ingresos tributarios y de capit
2025 a 19, 7% en 2035, con i ngresos no tributari
principal mente por transfReppnkliiaca deldiBwinceon des | e |
Gasto fiscal en el Imediadwc @il -arz od el gasto se centr
intereses, disminuyendo 1lpp entre 2025 vy el promedi
gasto primario seguir8 una senda |l evemente crecient
Deuda p¥%blica en el médi adheou d p | arzeot: a del GNC i ncl
gradual mente hasta un m8ximo de 56, 7% del PI B en 20

senda decreciente hasta alcanzar un valor cercano a

Gobierno Gener al en el Emedelanme doilaanzoo: pl az o, el bal
continuar8 con una correcci-n al pasar de un d®fi ci
PI B en 2035. Por su parte, |l os super8vits primarios
y 2035 contribuir2zan ta nlaa dree duac cdie-und ap aauglrae g ad a, con
hasta |l egar a 58,9%, 53,3% vy 47, 7% del Pl B, respec
Sector p¥%blico no financiero Leans ent®t me diaasnodep| aSzPoNF
pr-xima d®cada seguirzan |l a misma din8§mica del GG, ¢«
PI B, evidenciando una correcci-n de 2,0pp frente al
2035. En el caso de deuda, | gadiandicoadod ¢ fladdlea deuweaa a
una tendenci a decrecient e, ubi c8ndose en 60, 7%,
respectivament e.
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J||l

terior a |l a prepandemia, principal mente debido al
construcci-n de | os proyectos cuarta generaci - n.
ja en maqui nae i delyi equi ipmci pal mente a una reducci
equi po de transporte, |l as cuales crecieron a tas
incipal mente por un dinamismo en |l a compra de avi (
de riesgo menj or0ax3o,n generando un ambaratlea M8V @M Dip-
reflejados en | os niveles hist: ricBds Glebiiemwer snia-cni o0¢
propender 8 por tomar | apamadipdaponecesnari @astabilide

el

c 2

I

= ® T S

a
I
f
d
p

en marco regulatorio para incentivar |l a inversi
espe ficos en sectores clave, como |l a construcci -1
focalizadas y col akorsatsi mad ogretsr ggudbier nament ales y d

Anticipo del mecani smo param®tricba dantliaci Ragl an F
mecani smo param®trico de | a Regla Fiscal se justific
|l a deuda neta frente a | oSiigruiiceinadlomewnrn ep reisrpeeirpmidom . d e
macroeconemita@aa propearmittae maxi mi zar el i mpul so de | &
actividad econ-mica sin poner en riesgo |l a sostenib

La pol2tica fiscal como herramienta para dLtaducir

inclusi-n de |l a perspectiva de g®nero en | a pol 2t
compromi so del Gobi erno nacional para el cierre d
marcadas desigual dades gque existen en aspectos como
de ingresos, la pol2tica tributaria ampl2za | a brechsée
compensado por | a pol2tica social que brinda mayor e:
Gobierno ha adelantado pol2ticas que permiten Vvisi
inequidades.

Vul nerabilidad de | a econom2a col ombiana al cambi o
energ®tica lgd obadnomza col ombeilaenvaa dersf rreinetsagos asoci
cambio clim8tico, dadas Il as | imitadas capacidades d
cuenta el pa2s para enfrentar choques denersg®titd@o.
tiene una alta participaci -lnasenenltarsadeaxp odret afcli wjnes
extranjera directa (Il ED) y |l os ingresos fiscales de
de | as industrias extractivas, en conjunto con | os
transici-n energ®tica, se traducen en una triple vt
nacional est8 comprometido con medi daisdagdu,e ami ttiigeunema
gue aseguren I a soberan?a energ®tica del pa?2s,
macroecon-mica y |l a sostenibilidad fiscal

Gobiernos subnacional es y su rol estrat ®gi co par :
econ-mico ylLe®aecigalbi ernos subnacionales en Col ombi a
cruci al en |l a ejecuci-n de pol2ticas y proyectos (¢
soci al en | os pr-ximos afYos. De acuerdo con el e
document o, sen esperament o estructur al de |l os recur
Entidades Territoriales a mediano pl azo, gue se dze
presiones kidadéedsxsbstanciales por parte del Gobi e
escenario refuerza el rol estrat®gico que tendr 8n
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econ-mico, |l a diversificaci-n de |l a matriz product:i
al futuro.

1T Efecto fiscal de |l a inexequibilidad del requisito d
muj erelsa Corte Constitucional decl ar - i nexequi bl e
determinaban el mismo nYmero de semanas requeridas
|l as mujeres gque para | os hombres, argumentando que
hist-ricasxdwdildaonen el mercado | aboral. En sus sen
ausencia de |l egislaci-n en esta materi a, aplicar?z2a
gradual mente a 1.000 semanas el requisito para | as
recuadmuadiast as i mplicaciones fiscales de i mpl emente
Corte Constitucional
Dependencia de |l a econom2a colombiaha @&éeoh@am2ba od@mn
gener al ya sea directa o indirectamente, depende
ecosi st®micos que esta provee. En este recuadro se
encontrando que |l os principales serviciosmagoosi st ®
proporci-n | a econom2a col ombiana son: i) estabili z:
ii) regulaci-n de |l a cantidad de aguas superficiale:
subtré&meas; i v) protecci - -n contra inundaciones y t
proceso natural para reducir contaminantes; y Vi) r ¢
|l argo plazo de CO2 en suelos, plantas y oc®anos. Po
queéendr2an un mayor nivel de afectaci-n ante variac
son: i) agricultura, ganader2a, caza, silvicultura
comercio al por mayor y al por menorpriy)moéepaiatieta
v) transporte y al macenamiento; y vi) alojamiento vy
resultados del ejercicio muestran | a importancia d
contribuci-n del capital naturalla kacéeedmadm2 &Esypeal
en un pa?s megadiverso como Col ombia este reconocim
desarroll ar una econom?2a m8s resiliente, sostenible

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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Cap?2tulo 1. Bal ance 2023 vy per

1. 1Bal ance macroecon- mi cpoerdsep e2cOt2i3vays para 2024

LaTablld presenta un resumen de | as principales wvari
componen el cierre de 2023 y el escenari o proyectadoc
Medi ano Plazo (MFMP). La tabla compara el val or d e
proyectabatenl il aaaic-n del Pl amd RKiPF20CE9r basesi2g@i en
Ssubsecciones se presenta el an8lisis, l a narrativa
tuvieron en cuenta para el cierre y para el disefo c
Tabllad. Segui miento a |l as principales variables macroecon

2023 2024

Variable BRI d o PF MFMP ey
2024 servado Desviacion 2024 2024 Desviacion
1,2 0,6 1,5 1,7 0,2

Crecimiento del PIB real (%) -0,6

Crecimiento del PIB nominal (%) 8,2 7,0 -1,2 6,2 7,1 0,9

Crecimiento de socios comerciales (%) 2,4 2,7 0,3 2,1 2,4 0,3

Balance de cuenta corriente (% PIB) -2,5 -2,5 0,0 -2,5 -2,6 -0,1

TRM promedio (USD/COP) 4.328 4.328 0,0 4.317 3.997 -320

Depreciacion tasa de cambio (%) 1,7 1,7 0,0 -0,3 -7,6 -7,3

Precio del petréleo (Brent, USD) 82,4 82,4 0,0 78,0 83,0 5,0

Produccion de petréleo (KBPD) 775 777 2,0 749 745 -4,0

Inflacion fin de  periodo (%) 9,3 9,3 0,0 6,0 53 -0,7

Inflacion promedio (%) 11,8 11,8 0,0 7,3 6,7 -0,6

Crecimiento importaciones USDFOB (%) -18,1 -17,1 1,0 0,2 -0,6 -0,8

Ingresos totales del GNC (% PIB) 18,7 18,8 0,1 19,1 17,1 -2,0

Gastos totales del GNC (% PIB) 23,0 23,1 0,1 24,4 22,8 -1,6

Balance fiscal del GNC (% PIB) -4,2 -4,3 -0,1 -5,3 -5,6 -0,3

Deuda neta del GNC (% PIB) 52,8 53,8 1,0 57,0 55,3 -1,7

Balance fiscal del GG (% PIB) -2,5 -2,7 -0,2 -3,3 -4.9 -1,6

Deuda consolidada del GG (% PIB) 50,8 53,8 3,0 53,1 54,9 1,8

Fuente: (8ilrceuwclcoss n General de Pol2tit®WH®MBcroecon-mica (DGPM)

1.1. 1Contexto internacional

Si bien el panorama econ-mico gl obal en 2023 est
reducci-n sostenida de | a inflaci-n, esta se mantuvoao
motiv:- | a persistencia de una pol2tica monetlari a cot
inflaci-n global pres@apuntmwma pedeceait umalcs OPp), pas
en 20222%a eth, 202 3. Pese a esta ca2da de | a inflaci -1
clim8ticos como el fen-meno de EI Ni fo y la intensi
|l a Franja aei &Gafzianal es de afo mantuvieron | as presio
de | os alimentos y |l a energ?2a. Estos factores, juni
bg§sica, motivaron | a permanencia de una postura de p
munail Durante el cuarto trliaResteregadékdaRklBgnco Centr
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Eur opmeaont uvi eron inalterada su tasa de inter®s de p
entre 5,25% vy 5,50%, y en 4, 5%, respectivament e.

A pesar de | o acteéewvidad lkaon-mica global se mostr - m
|l o esperado en 2023, l o que se reflej- en | a disipeé
recesi - -n a ni vel mundi al y unas condiciones fin
favor abBres2023, Il a muaanamhm2 areci - 3, 2%, O, 4pp superi
del World Economic Outlook (WEO) del Fondo Monetar:i
2023.0 anterior loamtdiiv®miynuci -n de | a percepata-n de
apreciaci-n de | as monedas de sl.asCod omamrbd m? arse gd nsd rrg
di sminuci-n de 118,7 puntos b8sicos (pb) en su prin
20, 5% en su moneda, pOu@ebigr 1b,0lap reduccala de |
apreciaci-n observadas, en promedi o, para | os prin
(Gr §f i.1)o.

Gr 8f ilddoCDS y tasa de cambio de Am®rica Latina

A. indice de CDS  (Base 0 = 2 de enero de B. indice de tasa de cambio (Base 0 =2

2023) de enero de 2023)

100 20%

50 M 10%
0 P A o, L D
Lo A -~ ﬂ 0% A »“w; N
-50 -10% ' o
100 20% W

-150 -30%

588 252§ §8¢s 5828 F52888 ¢85S
e Colombia Brasil == Chile e Colombia Brasil e Chille

México Pert México Perl
Fuent e: Bl oomberg.i MECR.ul o: DGPM
Para 2024, se espera que | a reducci-n de Il a inflaci
que permiti baacasl centrales de | as econom?2as avanzad
de recortes en las t&oasideéenbhetec®wsn. |l a disipaci-n d
oferta a nivel mundial, se prev® que |l a inflaci-n gl
ubi c8ndose eQr 85 .,l% panel A) . La ca2da de | a inflac
adoptar una ©pol2tica monetaria menos contractiva Yy
financiamiento externo. Sin embargo, por cuenta de |
monetaria, en 20240 dlelcrPdBi mi enni vel gl obal se manten
(Gr 8§f L.2,0 pal) .B En | 2nea con el di nami smo moderado de
gl obal , el equi po t®cnico del Mi ni sterio de Haci end:za
el precio del pgeutee n | @ pe omédi o de USD 83,0 por b
presentando un incremento de 0,7% frente a 2023 (USIL
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Gr §f il2ol nfl aci -n y crecimiento del PIB global (%)
A . Inflacion anual B. Crecimiento del PIB
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Fuente: FMI . C§g§IMHCIPO : DGPM

1.1.2Crecimiesobo-mico 2023 y perspectivas 2024

Si bksenanticipaba una desaceleraci-n de | a econom?a
|l 2nea con |l a necesidad de un proceso de ajuste macr
0,6% en 2023, maostdasdmpefo econ- mico |l m8§xsp®@rialdode

Tras dos afos de elevados crecimientos y de desbal al
en altos niveles de inflaci-n y de d®ficit dsee cuent ¢
reduegm 2023FPasando de 7, 3% en 2022 a O0,6% en 2023.
enmarcado en una pol2tica monetaria m8s contractiva
una correcci-n del d®ficit de cuenta corriente. No
econ-mico observado en 023, el nivel del iBltdBbase ubi
en 2019, posicionando a Colombia entre | as econom?as
de | a actividad productiva en comparaci-n con el per

Por el lado de |l a producci - -n, el crecimiento econ- mi
desempefo de |l as actividades financieras, activi
admini straci - nEspis/bdtiicwi.d adtersarroengicsr eci mi entos de 7,9
38, respectivamente, y contribuyeron con 13 2ppual cr
vez, estas fueron algunas de |l as actividades que r €
mano de obr a? f elnoe nd waal pudo estar asociado con el b
mercado | abor al f e meln nooretnrl e8&0 28ct i dedadbeastrucci - n

'El an8lisis y las proyecciones de crecimiento econ-mico total y sectoa
2En el PF 2024 se proyectaba un crecimiento econ-mico de 1,2% para 202
SEI buen desempefo de | as actividades financieras respondi- a mayores
invalidez sobrevivencia y pensiones de |l a Ley 100 de 1993. Con respect
al buen emmpatd de | os juegos de azar online. En | a actividad de admi
por un crecimiento positivo y sostenido de |l os servicios de salud hum
de personal ers lded ensat ogr judici al .

‘EI 57% de | as personas ocupadas en el sector de actividades financie
63% en administraci-n p¥%blica.

Para mayor detalle, dirigirse a la secci-n 1.1.3. Mercado | aboral.
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industrias manufactureras y |l a gran rama de comer ci
tasa de crecimiento anual, regi stralo @excr2c8W ent
respecti YamEht @desempeast@actevieddbee® pir-i,nci pal miennt e, a
rezago de | as obras civiles, una menor producci - n
desacumul aci -n degy iundveenaaeliedsmlcicaainsumo de, |l es hogar e
contexto de elevadas tasas de inter®s y una ca2da de
Por el | ado @edli npansitsomo de | as exportaciones compens -
el i mpacto de | a demanda interna sobrEn e2023r,ecliand e
exportaciones total es pr e s3edfteanr otn® runmi naousmeann uoa | dees |, i m
por un <cr ecibmPoednet ol adse exportaciones de seffadtcomeas P
como |l a pol2tica monetaria contaademaadaeomiost elaon@aer or
un decreci mMogndesdaecs8hadaoee®ol uci -n desfavorable en | a

de capitafuéifgregiwdrricacuinade®phWwaEn detladl epnversi - -n e
maquinaria yaeylywhpen 2,02x3pl icada pri nciumal neenntoer por

i mportaci-n de equi.pdeda gturad n samretr e la inversi-n e
otros edificios y estruct rBsemprilese@ma -camaumr allB aljao dae
en | a construcci-n de obras civiles
Tabll®2. Creci miento del Producto Interno Bruto por el enf
Part .
Componentes 2023 2023 20214
Demanda I nterna 108 -4, 0 1, 2
Gasto de consumo final 93 1,0 0,9
Consumo final de | os hogares 76 0, 8 1,0
Consumo final del Gobierno gene 16 1,6 0,7
Formaci -n bruta de capital 15 -25, 9 2,8
Formaci -n bruta de capital fijo 18 -9, 5 2,2
Exportaciones 14 3,4 1;L
|l mportaciones -15, ,

Producto Interno Bruto —m

Fuent e: @8ANEuUI!l osi NDHEPRV

En 2024, |l a econom?2a colombiana registrar2za un creci
enci ma del observado en 2023, sentando | as bases pa
sostenida de recuperacikln mejomr mideeas.e mpefo de | a

col ombiana se enmarcar2a principal mente en un conte
monetaria menos contractiva y una correcci-n gradual
junto con una reducci - n deed@mo,pegeaere@rcarnandeunas o
financieras m8squeligmmwmlssar2a | a demanda interna, es
de una recuperaci-n de | de haveheer sri mesityal eBEsto n
de una senda sostenida de recuperaci-n econ-mica,

trimestral promedi o para 2024 superior al observad
fEstos tres sectores contribuyeron negativamente con 1,1pp al creci mi
negativa de 0, 2pp, industrias manufactureras de O0,4pp y |l a gran rama ¢
"Durante 2021 y 2022 se registr- una importante acumulaci-n de inventa
Sentre julio y diciembre de 2023 | os desembol sos presentaron ur
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f I' M MARCO FISCAL

no Plazo 2024

obstant e, el comportamiento menos favorable de | os
demanda externa por bienes y servicios producidos pc

Por el |l ado de | a producci - n, | as actividades art
ganader2a registrarzan | os mayores crecimientos anua
|l os sectores de construcci-n y comercio rEBdllramar 2 an
1.3) En primer lugar, |l as actividades art2zsticas regis
por cuenta del comportamiento favorable de | as apl
realizaci-n de diferentes eventos de afl uencida masi \
de agricultura y ganader2a crecerz2a 5,2% en 2024, S |
veces el crecimiento del PIB total, sustentado en ur
agr2colas y el ganado bovino. Este comportamoent o s
clim8tico desafiante, caracterizado por | a presenci e
semestre y | a posible ocurrencia del fen- meno de L a
afTd Por su parte, despu®s de regi®tidaors decrtoaiemi ¢
construcci -nrygdsemeracitan variaciones anuales positi v
respectivamBentcentraste, | o0os sectores de industrias m
mi nas y canteras decrecerzan en 20214, 7% dyg 0Ot r e&Endo
desempefo negativo de | a industria manufacturera, a
medimestrial positivo (en promedio 0,4%), responder
favorabl e. La cazda en el val or agregado del s e
mi nucivimtp, @&%In | a producci-n de petr -1 eo.

©
=
nw nvwowmwsSow

a 2024, |l os sectores de actividatheaufarctuserass,
strucci-n y |l a gran rama de comerci o mostrar?2an
n- mica, refl ejada en mayores cambi os de sus cr ¢
nt e a Ta0b213a3)(.En pri mer lugar, |l as actividades art
§mica trimestral 1,9pp superiford% ,| oo b cairend dha de
nos resultados obs¥k¥T,vadosdenel202dctor registr -

mestr al de 3n?7T%huaciunm, caounque m8s moderada, de
orable de | as apuestas en I 2nea y | os eventos de
resta del afo. En segunda instanci a, s i bien el
strar2a uno daencuaelc iemil eZi®@4, (su creci miento tri mes:H
a positivo (0, 4%), superando en 1, 7pp el prorm
ortamiento estar2a explicado por un aumento en

desacumul acio-sn rdeeg iisntvreandtap reinn & 0n@e3j,orya de | a conf
esarial. Por %% timo, el sector de construcci - -n vy
aceleraci-n en su din8§mica trimestral (1,0pp y O
uen desempefo esperadocadr Ilas modmasesitvadsdaes e i
aci-n, gque incentivar2zan el consumo de | os hogar

N o—

PT T3 SQOD®< T®3®D®O S
-~ DT

—“DC OOV +rToTaO DO T
STS3ToO0OMES® TS TS OO0

—
- T

°Seg¥%n el instituto de |l a Administraci-n Nacional Oce8nica y Atmosf ®r
tenga una intensidad d®bil a moderada a partir de junio.

YEn 2023, los sectores de construcci-n y comercio, alojamiento y tran
y 2, 8%, respectivament e.

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO



‘“ MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024

Tabll&8.Escenari o de ceeoinmimdamoopor el | ado de |l a producci

| _Var.Anud  Var . Ttim |
Actividades econ- PA leeren
20231 2023|2024, 2023| 2024 24923

Agropecuario 6 1, 4 5, 2 1, 3 0,7 0,6
Mi nas y canteras 4 2,7 -1, 0 0, 2 0, 3 0,1
I ndusMamnaf acturer a 12 -3, 6 -1, 7 -1, 4 0, 4 1,7
El ectricidad, gas vy 3 2,1 3,9 0,7 0, 8 0,1
Construcci -n 4 -4, 1 1, 3 -0, 5 0,5 1,0
Comerci o, alojamient 17 -2, 8 1,0 -0, 5 0, 4 0, 9
I nformaci -n y comuni 3 1,5 -1, 3 1,0 -0, 5 -1, 5
Actividades financie 5 7,9 0,1 1, 4 -0, 1 -1, 5
Actividades inmobili 9 1,9 2,1 0,5 0, 6 0,1
Actividades profesio 7 0, 6 0,1 0, 2 0o, 3 0,1
Admi ni straci - -n p¥%bli 15 3,8 3,2 1,6 1,1 -0, 5
Actividades art2zstic 4 7,0 6,5 -0, 4 1,6 1,9
|l mpuestos indirectos 11 0,5 1,6 0,4 0, 6 1,0

[EEY
(@]
(&
(@]
I

Producto Interno Brul 100 0. 6] 1. 7] 0,

Fuente: @MANEul os:-MBDGP.M

Not a*Corresponde al promedio de | o0os crecimientos trimestrales de <cad
crecimientos trimestrales promedios proyectados para 2024 vs. |l o0os obsc¢
Por el |l ado del gast o, el crecimiento econ-mico de
|l a recuperaci-n de |l a inversi-n y el buen comport ami

especial mentdarlaals choBal psoyweicdtaa i nver aiument ej 2, 2%
anuah 20Qdnsi stente con un aumenlto Ilder g@ sckale naeha,d 0
un crecimiento tripmegnerddelb7¥%,0ss upeamdi oregiesn ra@a3 (

4 ,9%) . Esta recuperaci-n de | aedmaled sdea n pddeisjeanpe §b ar
favorable de |l a inversi - -n amns?2nmampuoidnraos ae dyi feiguiigpso y es
Esto gsemxsastente con | a reducci,qunedé avas etces & sandé oisn
financieros de | os proyectos 5G en fase de adjudic
di ferentes obras de transporte masivo Yy v2as terci
crecimiento real de | as export acriaodn ecsi,o nesslgaesciiyail dmee,nt
consolidlandwen desempefo que estas han mostrado tras
1.1. 3Mercado | abor al

El mercado | abor al en Col ombia mostr - un buen des:¢
alcanzando | a tasa de desemgéesde(ZBhrI9ImMe8sthajudar, en
la TD se situ- en 10,2%, 1lpp por d&b &jf 4.8)d,e draa wibasse
a |la creaci-n de 756 mil empl eos (8qWi msabah) eyaauhas
di sminuci-n de 205 mil desocupados. Las ramas de act
creaci-n de empleo fueron alojamiento (con O, 7pp), t
profesionales (con O, 4pp). Por suppea&rstat | ant anardckane
de 1, 1pp respecto al afo anterior, pasando de 56, 5%
registro de 20bh9t@sa, gWpbal de participaci-n (TGP) a
de 63,6% en 2022 a 64, 1% en 2023,ebyajwbidesddo e sCk,r vmf
2019 (64, 8%)
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Gr 8f ilBoTasa de desempleo, tasdadasal okalpacd i cipaci - n (%)
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Fuente:. DANE

En Il os %YW timos afos | a econom?2a haf carvnaanl ziazdaoc ie-nn ,malt oe rg
se reflej- en una disminuci-n de 1,6pp en | a tasa
ubi c8ndose en ES6p4%ue consistente con un creci mien
personas) de | os ocupados formales, y tan solo un cit
informal es en 20a2n3t.o Apdaerna8 smpumte rpdesrmabr,é & ocupaci -n en
sector i nformaldose Emaetedascio de | as mujeres, |l a tas
de 54,8% en 2022 a 53,5% en 2023.

Las medidas i mplementadas por el Gobierno nacional

fortalecer y mejorar | a calidad del mercado | abor al
buen desempPeofo.un | ado, el inicio del Pl an de For mal
P¥%blico en 2023, a trav®s del cual se materializ- [
dignificar el empl eo™deed pesc 2cfoil mamhd mtneosde | os ser vi
contratistas que prestan servicios para el Estado,
formalizados. Por otro |l ado, en octubre de 2023 el C
creaci-n y permanencliaosdsef otfmmioseémpi n de dar contin
medi das gue buscan generar y promover el empl eo

resul t;tadBEsta nueva medida estar8 vigente hasta agost
son muy similares a |l as del inc¥ntivo existente ante
ElI buen comportamiento del mercado | abodanmanfearvaor e c i

m§ s i mportant e, l o que se tradujo en un i ncrement
superior al masculino vy, as?z2, en una reducci - -n de

mer cado | alEor a202 3, | a pobl aci - n ocupada femenina

(equivalente a una creaci-n de 440 mil empleos), m8§8c

TElI programa busca que | os servidores pY¥Wblicos se contraten con crite
2Decreto 1736 de 2023.
BDurante toda |l a vigencia del -apgroosgtroa ntae (X®2p3)i,e nbe ec r”2dd®Xrlon 811. 686 nue

fueron j-venes, 15% mujeres y 13% hombres).

“EI' nuevo programa tiene pequefas modificaciones frente al anterior, a
para | os empleadores que contraten a personasdenrebdtndnoi se tacdi ecxppa
mont o del beneficio para estas personas; y ii) se exige |la contrataci -
|l a permanencia de este en el puesto de trabajo.
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empl eo masculino (2, 4%, 316 mil empl eos nuevos) . Es
i mportante de | a tasa de desempleo de | as mujeres, (
en 2023, casi doblando | a correcci-n observada en | &
per miti - una reducci-n de O, 7pp en |l a brecha de go¢
ubic8ndose en 4,6pp Yy alcanzando BRed3eua mMmdniamd ehis
persisten grandes retos, pues | a brecha de desempl e
participaci-n comophaitasdedkbas mujeres se manti enen
|l os registros masculinos (24pp inferior enEettopri me
se refrdelja tasa de, guneacalicvandzard 417a & Yompjeeme2s023 (v s.
23,4% en | os hombres). La principal expli®asila de
dedicaci-n a oficios del hogar, mientras esta es | a
de | os h'énrhbor esue evdldeces mal ance en dehadabBoréedudie: - n
cuidado.

Para 2024 se espera una tasa de desempleo promedi o d
|l igero incremento fEstnd ec ampPdr2t3ami ent o responder2a p
efecto rezagado de | a desaceleraci-n econ-mica del a
Sin embargo, gracias a |l as pol2ticas i mplementadas p
y que rendir2amrisosi pfarlummeonrst e a partir de 2024, co
formalizaci-n en el sector p¥%blico y el incentivo a
empl ed®r mal es, | a creaci - -n de empl eo tanto f or ma
increment8&8ndose, a una tasa cercana al O0,3% anual
La brecha de g®nero en materia de desempleo en 2023 fue | a menor des
De acuerdo con la informaci-n de |l a Gran Encuesta Integrada de Hogar
¥71% de |l as mujeres inactivas exponen | a dedicaci-n a oficios del hog
21% de | os hombres).
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Recuadro 1. 1. An8lisis preliminar de | a
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actividad econ-mfca en 2023

as | a pandmeemicaadeol | abor al se mostr - resiliente, al
a tasa de desempleo inferior a |l a de 2019, incluso
econom?2a colEomRRioO2Mma y 2022 Il a reducci-n del desem
n | oscraelctionsi ent os de | a econom2a col ombiana, sigui e
tre estas dos variabl esd.e N selrsvtaarstee ,una pesarcel er
tividad econ-mica en 202&)|] ®éBOub%Wcreti meexneado | at
ntuvesililantteasa de desempl eo Ilfawequel r eépirneashe nt

sminuci,fnp dreeslpect o al, acfoon sainstteernitoer con un aumento
poblaci-n ocupada, cerca de dog’ veces el creci mie

2023, |l a poblaci-n ocupada se mantuvo al al za en
crecieron en su vaHmrpargtrieguwldeor., a d tai vgirdaand ersa ntao ndoe
mercio, |l a construcci-n y,|l@uiendosacpmnax  amadadm@menbuee
, 308 d e | Producto I nternd3Brde ol Pl BJeympedisment ar on
decreci mi entde ex,chto RiQ02dBni entras su poblaci-n ocup
0%n el mi smo. Epeé ri ccdoanport ami ent o no esteVacialmnea
oc2tkicamctare | a actividad econ-mica y | a demanda
pl iecsatnael aci -n opuesta, como | os cambios en | as val
ertes ®hoywuearacter2sticas espec2ficas del mer cado
po de sohabatal es

ombi a
a desg
de Ph?%, Iii
2

n
[ b
m
ses se ha
d
e
b

fue ajena a |l as consecuencias de | a pand:
l'izaci -n, que pudieron generar ¢&ambios

tando | a din8mica deBSi méeiecenadoi dbabor a
rroborado | a relacila 9p¢enmnnitkiadatdpdrdl
do a caracter2sticas icomempat ess a C
I mercado | aboral x& sltderd argont del fatcthb

acvMarn? a e
igual es n
ueden haber amplificado a¥“n m8s | a disminuci - -n c°*
orzando | a combinaci - -n inusual de un pr-spero me
n- M. c aEn el caso de al gunos pa2ses |l atinoamer i
erencias significativas en?] ay rpdraa i Col ambila tLaemb

sentcaanobni os en | a curUna aheS| PHeiilsl irpesa.l i zado por el

18En
rec
inc
19En

|l os pr:-ximos meses se publicar @&numadedaddmnmnasa8opsesemt adosorn este
ua®oo | o tanto, | o presentado en este recuadro son resul tgaudeos pr el
luirg, entre otros temas, un ans8lisis del sector de construcci -n

promedi o, entre 2005 y 2019 | a poblaci-n ocupada creci- exactamen

20 AT, A. gt2028IHas the Phillips Curve Become Steeper ? I MF W
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Law
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Ley de Okun establece una relaci-n inversa entre el crecimiento d
|l aci ona -aufnf teratdree el desempleo con | a inflaci-n en el corto plazo.
ce, O. y Sonder nialnonw fDor (1200M@¥? .Reasons f or t he Trheec €rCtB Edudranlgienaen i n pr «
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Rep¥%blica ,earev2023 una curva de Phillips no Ilineal C
2022,0 que i mpdluircaantgeueel aj usteede meaoecehomaarificio
empleo ante | os aumentos de |l a tasa de inter®s para
En consecuenci a, | a tpausdao dveenednepsse mgpfl et ada en 2023
decisiones de pol2tica monetaria frente al potenci al
de | a pandemi a.

Estreecuadrfoecre an8lisis preprnent eaeckgpuear por qu® | a
de desempleo en Col ombi a, durante el peri-odpn postop
comportamiento consistente con | a evoluci-n de | a ac
En primer lugar, el an8lisis se enfoca en c¢c-mo se co
el afo 2023. Segui dament e, se detalla un hallazgo e
grandes, donde el empl eo tempor al tiende a ser m§ s
flexibilidad ante cambios en el ciclo econ- mico, m
muestra mayor estabilidad.

Rel aci-n entre el mercado | aboral y el creci mient
En 2023 se observ:- que |l a gran mayor2a de actividade
desempefo positivo en t®rminos del mer cadnmtleabar al ,
de crecimiento econ-mico, con | a exce(p&ri&dnl cdle 1Imi nas
Panel SAedestaca el i nusual di nami smo del empl eo dent
gran rama de comerci o, l as industrias manufacturer .
experimentar disminuciones en su valor agregado. La
2,8% en suawgalegapdear o mostr - wmaivwaervida chi% nen ocupados.
industria manuf aé%uemractiayi-rd&d econ-mica y creci - ?
Por su parte, l a construcci-n mostr - una variaci-n
positiva en-lupyadol2% r especPtoirvamerbtaed adoj vi dad de mi
y canteras registr - ¥% erm evcalniire natgor edgea 2o vy una di smir
en ocupados durante el t maesnd ulasso dedeglcst afdodades
experimentaron aumems ocsomMer ecdwpmideakser eagsegado

Al anali zar el desempefo de | as actividades de | a
industria manufacturera y |l a construcci-n durante
mayor2a de sus subsectores se caracterizaron por el
ocupados y |l a resdwadiorn agm @e@Gr8dicil. 1, padel oB}jres
de | o0s seis subsectores de | a industria manufacturer
muebl es) presentaron una reducci-n en el nYamero de o
|l a actividad rmrco®lh-masa.d& | os subsectores de | a grat
construycei -poresent - una disminuci-n de |l a actividac
aumento en el empl eo. En detalle, |l a industria de al
en el n%mer o de ocupados, mi entras que el val or a (
subsector det mldgsatnacen por el valor agregado, que <ca
®»Bonilla, L. Granada, C. Fl - -rez, A. et al. (2023). Crecimiento sosten
de Ans8l i sis del Mer cado Labor al (Gaml a) . Banco

https://repositorio.banrep.gov.co/ handle/20.500.12134/10710
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nYumer o de ocupados aument:- un d0hSéct Pordetlras | alboa s

aument - un 3,5% en el nYsmer o de ocupados, pero Su Va2
Gr §foilc 1.Cr eci mi ento anual ocupados vs. valor agregado 20:
A. Actividades econdmicas B. Subsectores de la gran rama de

comercio, industria  manufacturera y

construccion
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Fuent e: . ®ANEuUI| osi NDHEERRV
Nota: *EGA: Suministro de electricidad, gas y agua.
Clases de vinculaci-n y desempefo del mer cado | ab

En afos regcsieencthbesser va un crecimientpolloadcienn docupada
con empleos permaGehtotmbi @ nhqmpoedr 2 a ecsotnatrry eéoruda | a

respuesta del mercado | abor al a.Aaparctividadmiecood mt
| a GZ&/Ist encuentra que | os empleos permanei2,eds%repre
del osmpl eadonsiraat que el emplear d etmgroirrzelst ant’e EI31, 6%

tipo de vinculaci-n permanente, al ofrecer mayor est
empresas retener con fmagroza flazbdriallad( sau capacitada)
econ-micas coyunturales, en comparaci-n con | os cont
m§ s flexEmbIl esa industria manufacturer a, |l os empl e
represent ad® erdtr7e2 201%, yc®2M22n <crecimiento promedi c
esos afos. En 2023 el crecimiento de | os empleados

|l o gue I levarza a que este s eYdmee nltoos roecpu peasdemnst ed eell  s7e2
su parte, en el comerci o minorista |l a participaci -n
en promedi o, deenlt r7e9 ,24044 3 a 2022, con un crecimiento

este mismo periodo. En 2023 |l o0os ocupados permanentes
®En espec2ficari sR64ddel | am-dul o de ocupados de |l a GEIH que hace referen
(termino indefinido y t®rmino fijo).

La poblaci-n ocupada en el sector formal se divide en empleados per me
indefinido o superior a un afo, y empleados temporales, contratos por
®Cifras de |l a Encuesta Anual Manufacturera (EAM) del DANE que se publ i
®E|] crecimiento de |l os ocupados permanentes y temporales de 2023 fue ¢
I a ndustria manufacturera del DANE. Este crecimiento se aplic- a el r

i
a partirAMde | a E
¥Cifras de |l a Encuesta Anual ¢abCiomnamamy e ndEAZ)24ed o0 DANEt os a 2022.



7, 3%, |l o gue |l evar2a a que | a participaci?3n deal e mj
cifra m8s alta desde 2013.

El empl eo t etmpemn chd a ewrha bmayor correlaci - n con €
econ-mico, ya que |l as empresas |l ograr?2amstae] astpar deon
empl emnt e cambios en | a acti vEindaperecoodno-smicdea. desacel

con-mica | as empresas tienden a no renovar contrato
ermanenterasmgerten expansiones transitorias prefier
orma te¥ipoEsato se debe a que despedir empl eados
sumir costos considerablde%s gwrdda i b aaoEi rcaomt es par ¢
acant e, coanpeagc | ¢ @wicmetr2as de informaci-n sobre habi
rabajadores. Por tanto, en periodos de bajo creci mi

rabajadores para evitar incurrir en gastos de desp
n
c

fluye emrmdmtsempuestos de trabajo ocupados, i ncl usc
on- i ca

o T < QO "T O

Gr 8foilc. 1. 2. Endices por tipo de ocupado Vvs. | SE de | a
trimestre m-vil (variaci-n anual , %)
A. Ocupados permanentes vs. ISE B. Ocupados temporales vs. ISE
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Permanentes Temporales
e |SE Industria (eje derecho) e |SE Industria (eje derecho)

Fuente: TCANE Ul osi DHG®PAM seri es desestacionalizadas
Nota: *** Significancia al 99%.

En el caso de | os empleos|l gpermdonentiea manufacturer
subrama de commerrccriipstea observa un comportamiento que
alineadd a ding8mica del <ci,clloo ecwall- ndacmt rasta con | o
en | os empleos tEmpecmalce®t o, |l os ocupados tempor al
manufactywreda comerci o minorista tienden a ser sens
actividad econ-mica, medi dos por el val or (&grsdgaado
1.1.2) vy el 2ndice de ventas reales defremtmerai bomi
ocupados permanentes de ambas actividades. EI punto
| aecuperaci - n peocsanre-gmieccano se refl ej apremn wraebd tbise t an

|l os empl eos peAsmiamiesnmhoe,s.en 2023 | os ocupados tempor a

SEl crecimiento de | os ocupados permanentes y temporales de 2023 fue ¢
comerci o al por menor del DANE. Este crecimiento se aplic- a el ni vel
partir de | a EAC.

2¥33Ho |l ml und, B., & Storrie, D. (2002). Temporary Wor KT hien Elcuornbountiecnt T i
Jour 1idl2,(480)i,F2245 http:// www.jstor.org/stable/ 798374
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nea con | a ca2da del val or agregado de estos sec

per manent e.
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reducdceiempl eo temporal y el aument o de]j uenmpd eo p ¢
ma2das en |l a activi,daed maanam-amiad & e | de sarbslextor

dustria manufacturera y el. Klomeults ®c amirnmde stirai a

tal Yar gi can spfomedaoca2da del 9,5% en el empl eo

sminuci -,n3% deen  s6u val or agregado. Las actividades
duccipocmere éino el empl eo tempor al (8,9%) y en el val
comerci o minorista, el comercio no especializadc
baco, registr - una di sminuci-n del 19, 8% en el er
ntas reales. aAdem8s, el comercio de no especiali ze
i mentos, bebidas y tabaco experiment- reducciones
2ndice de ventas reales (1, 7%) . En contraste, el
refinnaacieci - un 2, 8%, en |l a industria de aliment
tal ar gica 2,6%. En el comercio de no easlpiemeamtldsz,ado
bidas y tabaco, el empl eo permanente aument .- un 172

nclusi ones

cientemente el comportamiento del mercado | abor al
nos influenciado por |l a din8mica .deElllao apgaddr? a aas te
plicado por dos fen: menEmns psiimelrta8 nuegoast e mil a, que tr
nsigo |l a digitalizaci-n y | a desglobalizaci - -n, h a
rcado | aboral, caracterizado por unas relaciones ¢
e h a reducido | a influenciactdievildad v @lcatni-Imi ¢ad e
mport amied ntdoe sce mipll etoi.empdh,a ®videnciado un fortalec
ctor formal, especial mente en | o que respedtaaa | o
t ar asa cliieawcoe ntpirvoorsovi dosGopdreremlo en materia de for



| aborbhbs cuales van en | 2nea con el Pl-a®h2MNaEstoasal d

medi das forman parte de | as respuestas de pol 2tica |
puestos de trabajo, fomentando | a formalidad y una n
El empl eo tempor al tiene mayor fl exibilidad ant e
econ-mica en C8l ombea. se ha observado un fortalecim
y |l os empleos permanentes, |l a evidencia emp2rica su
ajustar primero | os empleos temporales ante cambi os
su mayor fl.exHsbtid idliad8mi ca podr2a implicar que | a g
empl eo permanente ha |l evado a una menor sensibilida
econ-micas, como se evidenci- en |l a industria manuf et
que posi bl emente explique | a ruptura de |l a relaci - -n
desempl eo observada en el pa2s en 2023. Lesreal tt s cCcC
incentivos para contratar a corto tiempo, adapts8ndos
%l ncentivo AEmpleo para IGabvédao, nastoanétgigaedeéli ene como objetivo fom
trav®s de incentivos econ-micos y eliminar barreras de acceso para pc¢c
0533 de 29 de abril de 2024
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1. 1. 4Sector externo

En 20,23 d®ficit de cuenta corriente mostr- una i mpo
a 2022, por cumejardegémeralizada en | os balances de
componenteds .desbal ance exter 8% del uPbliBE-enen2®338 (USD
millones), redppi UE&DS®Ei3,| ones) frente al oMWservado
del PI B) . En primer lugar, el d®ficit de | a balanza
47% del Pl B en 2022m{ USDndas) a 2,2% del FOB9 en 207
millones), como resultado de una reducci-n en | as i
En segunda instanciial,i dadesnememietsi dias al exterior po
con I nversi-n Extranjera Directa (I ED) en el pa?2s,
econ-mica | ocal y de caz2da de | os ar®mami nedudei imtee
d®ficit de renta factorial desde @miPbkl deés Pl Basna?2B8;
del PI'B en 2028 MmiUSD®»niksds.) . Por %l ti mo, se &MH%er v- un
en el super 8vit de transferencias <co i nt es, expl

rrie
ingresos por remegamentasomrmud|l 8% en 2023 y alcanzar
hist-rico desde qué’. se tiene registro

L a correcci -n del desbal ance, perxitnecrinpoa |, méreltdae c i

desaceleraci-n de | a demanda interna, | a cual se Vvic
i mportaciones de bienes y servicios, y al buen dina
de servicios y bi enes nen tpridmern o allgay . durant e
i mportaciones de bienes y servicios registtMd®ron una
respectivamenteul taho de | a desaceleraci-n econ- mi ca
|l a disipaci-n de |l as presiones inflacionarias a ni
reducci-n del 2ndice de preci os 3ddee 13,58 % nfproenttaec i a n2xQ

y contribuy:- a |l a cazda del vAd ioai oinnaplamenatdea r e ee $ @
desacel eraci n econ- mica o blsaesr veaxdpo rat anciivoenl e sg®l noob atlr, a d
registraron un crecimiento moderado de 0, 1% en 2023,
observado en 2022 y situ8§ndose en su m8ximo hist . ric

desfavorabl e de | as ex-popet g®t boaes %, adf @6 o ncau aelse s
presentaron un decr8%ienel@20D@3dg &Xplicaron | a dism
exportaciones total®s .dePobbi erue sp a(riile,, |l as exportaci
mostraron un cr e&i3mMb eennt 020d2e3,1 principal mente asoci a
21,7% en | as exportaciones de servicios de turismo, I

hist-rico en ese afo.

La | ED represent:- la principal fuente de financi ami €
econom2a en 2023, manteni ®hrdose en nivEhe220mMxi mas
| ED bruta se ubilcdielnl dis@®s d@eil, PleBuci ®ndofseebt 2%a

|l 0o obser v2a0d20 emepresentando el segundo valor m8s al
regi sAtos. altos niecehéesi deyl EBl buen dinami smo de | «
“El Banco de |l a Rep¥Wblica cuédmtjao cba drtsoma dmert eondecslacg?2a de medi ci -
desde el 2000.

¥®Segw%n | os datos de comercio internacional calculados por el Banco de
S%Corresponden a | as exportaciones diferentes a caf®, petr-leo y sus d
®Corresponden a |l as exportaciones de petr-leo y sus derivados, carb-n
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sector de explotaci-n de minas y <canteras, |l os cua
17,6%. Asi mi smo, el aumento de |l as entradas d-e | ED a
energ®ticos contribuy- a explicar el buen dinami sm
particul ar, la I ED bruta de |l as industrias manuf ac
mostraron ennosemd20% 10 6,7% durant e 2023, respecti
contribuyendo positivamente a |l a variaci- -n de | a |EL
Para 2624 espera una | igera ampliaci-n del d®f i cit (
|l 2nea con |l a recuperaci-n de | a demanda interna vy I
mat erias primas, que se ver2an parcialmente contrar:
de |l as exportacionesEnde agdriwiudiaos. se prev® que el d
se ubi qne% ednel PI'B eaunmzh24é4ndofODedappe a | 0o observado
(5% del )PUB antreedmonder2a a una importante acel eraci
de bienes y servicios, |l as cu®desnp2B2aBz2dmpwdendi smi |
2024, favorecidas por | a recuperaci-n de | a demanda
del peso coAdmbianal ment e, |l as exportaciones totale
una di smin3d% - -en d®&02como resultado de unas exportaci
carb-n gmiendi8&®afrente a 2023, por cuenta de | a corr
precios de estas ,datdaar iummsaa pmeinmas demanda a ni vel mu n
se ver2za compensado por un comportamiento favorabl e
|l as cual es 70%enerr98@. En | 2nea con | o anterior, el c

y servicios sed% bdelarPlaB een2p32 024pemi,or a | o registra

En |l 2nea <con l o observado hist-ricament e, en 2024
financiado en su mayor2a Awrqud uljaosl BEIlk HrEDt.a caer 2 a
a |l o observado en 2023, esta representarza el 144, 7%
este afYo (equivalente a 3,8% del Pl B) . La di sminuci
por | os sect-@®emeg gmWitacienossi,stent éas menores exportacior
tipo de bienes, y por el efecto base desfavorrabl e de
de miner 2 a-2dfé. 2Dn23contraste, |l a | ED a -énoesr gRd d tcaorse s
aumentar2za 9,0% en 2024, alcanzando un ni vel de USD
el 76, 4% del total de |l a | ED en este afo
1.1.5lnflaci-n y pol2tica monetari a

El 2023 estuvo marcado por una desaceleraci-n soste
de | a econom? a, que || ev: a la inflaci-n a ubicar s:¢
3,8pp por debajo de | 0o ohsecvadecen -202d2. | a infl aci
respondi -, principal mente, a |l a disipaci-n de |l os <ch
al alza | os precios a nivel global desde finales de
de | a pol 2tica ntoenedealr iBaa npcoor dpearl a Rep¥%bl i ca para hac
el cierre de I a brecha del producto y | a apreateaeci: n
al cierre,dcdent22uyer on a | a desaceleraci - -n de | os
®Las entradas de | ED al sector de explotaci-n de minas y canteras dur
2.249 millones, significativamente superior al registrado en el mi s mo
observado %ty e20202 (USD 322 millones) .
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desaceleraci-n fue m8s marcada para | os hygaraedsa vul i
una inflaci-n de alimentos que mostr - una di sminuc
alcanzado en 2022 (27,8%), |l egando a un nivel de 5,
A pesar de | o anterior, la inflaci-n continu- regis
no permitieron su convergencia a | a metBn d2023Banlca
inflaci-n continu-:- ubic8ndose por encima del ni vel

centra®) (4por cuenta de i) presiones al al za asoci at
a |la inflaci-n de cierre del afo anterior (13,1%) vy
i) presiones sobr e | os preci os de | a energza y

mat elrii aaci -n del fen- meno de EI Ni fo; vy iii) los ef
reducci-n gradual del subsidio a | a gasolina.

En ausencia de esta pol2tica de reducci - -n del subsi
la inflaci-n de Colombia Dabrtaesddocmaydras esti ma
equi po t®cnico del MHCP, l a pol2tica de eliminaci - -n
una inflaci-n 1,7pp superior a | a,guneasieehabrn2adeolks:
incremént a® anterior contribuy- a |l a persistencia ¢
niveles elevados y superiores a |l os observados en | o
No obstant e, en un escenario sin aumentos en |l os p
haBkra |l egado a un m8ximo de 12,8% en enero de 2023
habr2a mostrado una reducci-n de 7,0pp, superior a |
El equi po t®cnico del MHCP estima que Il a inflaci-n

de 2024, reduci ®ndose 4, 0pp frente &r §Diloddpslear vado
correcci-n esperada de |l a inflaci-n responderza a | a
|l os choques, qeuxet efranvoosr ecer 2a | a correcci-n de | os pr
efectos rezagados de l a pol2tica monetaria sobre

indexaci-n de servicios, por cuenta de wuna inflaci
observada en el r2r0c2ci yn lde dama i nflaci-n de regul a
estabilizaci -n esperada en | os precios de | a gasol i
l o anterior, la inflaci-n se mantendr2za por enci ma
Rep¥%blica, comounasuhtadacden de servicios al sal ari
de cierre de 2023 que se mantuvo el evada, |l a contin
precios de | os combustibles y |l as presiones asoci ad
infl aci n ode ath ilmanpri mera mitad del afo.

La continuaci-n de |l a tendencia bajista de | a infla
Rep%blica continuar con su proceso de reducci -n (
favoreciendo as2 un mayor dinami smo &Ea 120 2Bemdmd & as¢
de inter®s de pol?2tica monetaria se mantuvo estable
mayor parte del afo. Ante Il a reducci-n de |l a inflaci
“La inflaci-n de | os hogares vulnerables y pobres se ubic:- en 8,7% y 8
de |l a inflaci-n de hogares de ingreso medio (9,3% vy de ingreso alto
A E| i mpacto inflacionario estimado contempla | os efectos directos e |
al peso de |l a subclase de combustibles para veh2culos dentro del | 'PiC
correspdndencremento en | os precios del resto de | as subcl ases del I PC
de producci - n, se estima conPrboadsuecteon. | a Matri z | nsumo
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del Banco de | a Rep¥blica decidi- comenzar wun ciclo
en diciembre de 2023. Seg¥n | a encuesta de expectat:i
emi sor, |l os agentes esperan que este cicloode r educ
2024, Il levando | a tasa de Obnadaler ®searendeli vafode 8,5
Gr §f ildloContri buci -n a |l a reducci-n de Il a inflaci-n por c¢

9,3

—— 513
-1,1 -0,2

2023 Regulados Servicios Bienes Alimentos 2024*
Fuente: DANE. C§8§M&ECPos DGPM
Not a*sCi fras proyectadas. Las cont rpiobnudcei roandeosr esse dcea | clu@Can pcoorn lloosque | a
corresponde de manera exacta al cambio en |l a inflaci-n entre 2023 y 2
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Recuadro 1.2. Estado actuéd&qlendeCollao mbnivaer s

La inversi -n fijafuemdamental apara el dinami smo de |
econ- mi ca, y a gue i mpul sa | a capacidad productiv
condiciones para atender | as necetbpdadésjos da pabk
fi,a conf or man un ccwanptointeanttievament e i mportante del P
para | a acumulaci-n de capital productivo, son cr2ti
presente y futuro. La relaci-n posiyiwea emterce mi antt
econ-mico ha sido hist-ricamente récogidaipmpol guee
ha evidenciado que en Colombia el aumento de | a inve
y equipo, aumenta el crecimient.o potencial de | a ecc
En 2023 el ni vel de inversi-n fijla0lreplordedeBGal omhiia
sus niveles previos“.alLa at paadeeniianversi -n fija nomin
en 2019 a 17,4% en 2023, mientras | a tasa de invers
2019 a 17,7% en 2023, el registro m8s bajo desde 20
desaf2o0 para |l a ecodhadaméaz dele plad si,ntersi  -n fija jueg
crecimiento econ-mico a | argo plazo, i mpul sando | a
creaci-n de empl eo, Y, en general, el desarroll o ec
sector privadoigosectbajpttbde manera conjunta par a
que fomenten |l a inversi-n fija vy, de esta maner a, p
econ-mico sostenible.

Por sector institucional se encuentra que | as empr
Gobierno Gener al (GG) explicaron el 82,4% de |l a ca?
nomi nal entre 2019 vy 2023LdsS5re€mpresds 2nadé) financi er a
aportaron 3,0pp a | a contracci-n de | a tasa de i n
empresas financieras y | os hogares contribuyeron con
Se observa que todos |l os bBercteoxpepsriment adeci oan2ad &@s en
de inversi onate®pd8Bct

“En cuentas nacionales este se encuentr ai FcBokaFo Pfoorr niaaccii-Ini doardu tdae diee cctaupris

documento se denominar8 inversi-n fija.

“La ecuaci-n que relaciona el stock de-irlapflt)yali _¢on Elna oitmasr pial mbfiajsa
en un periodo de tiempo es igual al capio6nmas Idal ionpefeiijva oe np aesla dpe rgiuced .o
“lLa tdsainversi-n se define como inversi-n /[/PIlB.

% Bond, S., Hebl Ahi,ci& Schi ant@apeiltlal, &cc umwlladt)i.on and growt h: a new |
evidedoarnal of Applied Econb0®3rics, 25(7), 1073

“Betancur, Orbegozo. (2018). Rel aci-n entre |l a tasa de inversi-n y el
Mi ni sterio de Hacienda y Cr®dito P¥Wblico.

““La formaci-n bruta d809ppappdraldebeajubicen 120s niveles previos a |l a panc
at2pica desacumul aci-n de inventarios presentada e 2023. No obstante

n
2,5% trimestrlall, emp2ulX4dada por un% rar émenhwvwedsl -f8,de maquinaria y equ



Gr8fico 1.2.1. Tasa de inversi-n fija por sedtor institu
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& 8§ &§ &§8 &§8 &§8 &§8 8 R R R R R & &8 &8 8 R R R’ R

= Empresas no financieras mmmm Empresas financieras mmmm Gobierno general

mmmm Hogares + ISFLSH == Economia Interna
Fuent e: Cuentas Econ-mice8§l| tot e gir \DHER™M, DANE.
Nota: | SFLSH hace referencia a instituciones sin fines de lucro que si
Larecuperaci-n de |l os niveles de inversi-n tanto de
ser8 fundament al para sentar | as bases de un creci mi
en el medi anBnpkate. sentido, el objetivo de este re;q
diagn-stico sobre | os potenciales determinantes de
medi das que se est8&8n i mplementando para | a reactiyv
afectados. Ens ep amoaotsitcruara& ,como | a inversi-n fija m8s
edi ficios ryasgstyr et har 8§ ®nfasis en el avance en | os
La inversi-n fija desde antes de | a pandemi a
Mi entras | a inversi-n en maquinaria y equipo y en
2021 y 2022, mostrando un pcrooncp?ocrltiacnoi,e netlo component e
edi ficios y estructuras se estanc:-Eltrcasmplomectnédae
maquinaria Yy equipo present - crecimientos de 23, 3Y9
respectivamente, i mpulsado por el crecimiento de i mp
la industria y de equipo de transportiendRoraumenpar:t
39, 8% v 2% en 2021 y 2022. Ambos componentes cayer
desaceleraci -n econ- mica. En contrastyeesltauichwuerasi n
mostr- signos de reactivaci-n tras 2020. En particu!
en 2022 fue menor a |l a registrada en 2020, situaci
4, 8% en 2023. Como resultado, | a ithrveatsir as ddie 020 24
fue 30,5% menor a | a f4elgi ptoradad @rue2 k9 e es el ¥nic
la inversi-n fija que se mantiene rezagado frente
(Grg8fico 1.2.2)

“Este gr8fico es construido con cifras de cuentas nacionales trimestr
hasta -2023Por tanto, la tasa de inversi-n fija de 2023 en este gr8fic
|l a m8esciente publicaci-n de cuentas nacionales trimed&frales (17,4%), (¢

c
(
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—\/ivienda Otros edificios y estructuras — Maquinaria y equipo
Fuente: Cuentas Nacional esi,MHXCANE. C8l cul os DGPM
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versi-n fija y ciclo econ-mico

g Yan la literatura, | a inversi -n es proc2clica vy
nsufip |l o que podr2a explicar el comportamiento rec
ferente a otros edificios y eBrnractecrnsd dr Col om
rante el pe2x0ilood,o e200cconsumo de | os hogares exhibi
8 veces | a del PI B, mi entras que |l a inversi- -n
3,8, impulsada prindiaplalemehibe pomploaewndleast idle
quipo y de vivienda (Tabla 1.2.1). En general, I
PI'B en periodos de expansi-n, y se desacelera con
0
r

— d® cC T O

estar2a alineado lcaoni nlveresvolnucfii-jna dded ferente a
cturas tras |l a pandemia. En p&awty &2 arn, 2e0s2tla i n
20224ppldy OAd, por encima del crecimiento del Pl B,
%, 1B8pp por debajo del crecimiento econ- mico.

P OMOK T O W
n n —
— —

N E

-

n parte de |l a ca2da de | a inversi-n fija est8§8 exp
I ecof, mmcentras que el componenteedéeérotctoas asdi |
|l que m8s se desacopl - entre 20C2Eny e2@22o0( Gedf
di o entre 2020 y 2023 la inversi-n fija ha est
e hubiera sugerido el ciclo econ-mico. EI compo
esacoplamiento fue el de otroseedd20ciyo20g3est

®—DT "o Q@
wo-gc -

“En este caso la volatilidad se mide como |l a desvi Par-Ahhvastegnddr Cel
(2008) . Hechos estilizados de |l a econom2a col ombiana: fundament os emg
model o DSGE. Borradores de Econom?2a; No. 509.

®En este ejercicio se estima el componente c2clico de®(RIsB##tetr.i es y se
En donde | as variables con goictocodendet & rmer mlei d @ mgot mdrmptiree tca Gmohe |l por ci

componefct @ co de ohafijnpaegdexmpmloi eada por elcldaeampamréntPé Bc

= 3 gr8fico se interpreta como porci-n del componente c2clico de | a
explicada por el componente c2clico del Pl B.



ubic- muy por deb-2jd%)pdemedado que habr2a observado
el ciclo. Por otro lado, si bien en promedi o maquina
de I o que hubiera indicado ellTcpckseatanumi eéefsaenp?l
i mportattte 2%) . Lo anterior es reflejo de unas i
transporte que fueron din8§micas en 2021 y 2022, cor
este componente el desacopl amiento de ma¥duinaria y e
Tabla 1.2.1. Volatilidad relativa del consubmms wi dcai -inmnver

est 8§ndar del creci@fgyuto anual,

2005 -2019 2005 -2023

Consumo final de los hogares 0,8 11
Inversion fija 3,8 2,6
Maquinaria y Equipo 6,8 3,9
Otros edificios y estructuras 4,6 3,0
Vivienda 8,0 4,5
Fuente: Cuentas Nacional esi, MHICAPNE. CS8l cul os DGPM
Not 8Se toman |l os 3 principales componentes de |l.a FBKF por |l a represent
Gr8fico 1.2.3. Desacoplamiento respecto al ciclo econ: mi
o 2, 7%
N - 1,9%
~/\/ Prom.
11.2% 2020 -2023
Inversion fija -0,2%
o i N ™ <
o % & o N
I I @ I & Vivienda -1,8%
IS 1S 1S IS 1S
e |NVeErsion fija Otros Edificios y Estr. -2,7%
e \/ivienda
Otros Edificios y estructuras Magquinaria y Eq. 2,6%

= \aquinaria y equipo
Fuent e: CNicenit cars® A &l & , C8l culidveHCIPGP M

Aspectos idiosincr8ticos de | os componentes de i n:

Si bien I a inmaqeinariea y equipo cay: 17,6%W Ten 2023

esta se ubic- 22,9% por encima de | os ni vehes pr e
correcci-n en 2023 se explic-, en parte, por una red
de transporte, I as cual es crecieron a tasas i nus
principal mente por un di nami smo en la compra de

previ aamnenal corregir por este component e, la invers
comporta en | 2nea con el estadoadiehvern il -on e€emnmang cion
Para realizar esta estimaci-n, se toman | as importaciones de equipos
2ndice de Precios al Productor y |l a TRM, se convierten a pesos reales
de ma@uim y equipo de |l as cuentas nacionales, estimar su componente ¢

al ciclo econ-mico.



equi po depende del cost®, dseegusno edkseali mazpiomaels del MFE
mantuvo relativamente estable pasando de 15, 3% en 20
a pesar del aument o de |l as tasas de inter®s, que ej €
uso del capital, | a apr ecimbdio- m echd |haa tcamspensado es:

Los
amb i
desc
Extr
prin
caz2d
vez
capi
y €¢q

ndicadores de percepci n
nte m8s propicio parEam Iparthnewerai, nel > ndicad:
ndi - 175pbs entre 2022 y 2023. Esto se refleja
njera Directa (I ED) par a 2023, que alcanzar ol
i pal mente destinada a sectores distintoas a pet
de | a inversi-n en maquinaria y equipo parece
al efecto del ciclo econ-mico que a factores
al o |la mayor percepci-n del riesgmaqGCGonar stent
ipo creci:- 9,4%-1T.i mestral en 2024

de riesgo mejoraron

CT<S DO QDD —

di sminuci-n estructural en |l a inversi-n de otros
|l icada principal mente por | a menor contribuci - -n
as MiGentras el avance de |l as principales obras 4G
e porcentaje aument:- solo 11pp entre agosto de 20
estos proyectos tienen cada vez un menor aporte
nl 2nea con el ciclo natural de su etapa de constr .
correspondientes al programa 4G no coincidi - con el
generado un vac2o0 en t®rminos de ejecuci-n de gran:i
Aunque no estaba planeado que |l as obras 5G fueran |
r
c
I

QO ® o DI
C W T X
® —F = O

materia de tasa de inversi - n, han enfrentado desaf?2o
enta de condiciones financieras apretadas. El
var2a natural mente a un repunte d¢ aeste compor

c

5G |

(0]

o

r de | as ocho obras 5G que actual mente est8n |
r findmcicecamstrucci - n de estas obras con cier
rsiones por cerca de 7,6 billones de pesos. La
o con el apoyo de banca multil ateral y |l a confi
e
e
i

I
o))
~—+

n o

dentli@deades financieras nacional es, ha |l evado
ctos Malla Vial del Valle y Troncal es® de&ln Magd
cul ar, la Malla Vial del Vall e ya se encuentr a
|l as Troncales del Magdalena | y |1 inicien pront
t ual de di sminuci-n en | a tasa de HRenpt¥brl®@sc ap opro dprer
vorecer | os cierres financieros de | os dem8s proye
cuentan <con <cierre fimanoinearlo.sellui G&biaeproyando |
nancieros buscando l a colaboraci -n entre la ban
omerciales y |l a banca multilateral. Adi cional ment

n
u
a
r

a
u
c
a
0
[

O "> P OTTDT ™ 00N

B Es el alquiler que | as empresas deben pagar por una unidad de capita
variable incluye determinantes de | a inversi-n como | osBoinmpueSs.t,os& | a
Xing, d . (2015) . Corporate taxation and capital accumul ati on: Evidenc
Journal of Public Bconomics, 130, 15

“Credit Def ault Swap, es un derivado financiero que mide | a probabili
financieras.

®Este W timo proyecto est® a |la espera de |l a aprobaci-n de |l a |icenci



principios d@&emueesstter aafloa di sposi criacn odal Balbiaergremner a

incentivos adecuados y fomentar | a confianza instit
Asociaci oneBr iPWabdas.o Todo esto i mpulsarg§ tanto | a re
en otros edificios y estructuras.

Conclusi -n

La reciente disminuci-n en |l a tasa de inversi-n fija
otros edificios y estructuras, representa un desaf?2o
del p&kshien parte de | a reciente contracci-n de | a i
de ajuste macroecon-mico que atraviesa |l a econom?2a c
componente de otros edificios y estructuras omwestr a
anterior a |l a pandemia, principal mente deki @ddralcebaijac
fase final de | a construcci -n de | os proyectos 4G. Po
maquinaria y equipo se debi - principal mente a una red
de transporte, |l as cual es exqrteeciadrn@ars & nt PDPsl iynkHRLZI, mp
por un dinamismo en | a compra de aviones. Al ti empo
percepci-n de riesgo en 2023 se refleja en m8xi mos h
directa en sectorededi ytilmt ars nalr 2@met rEl Gobierno Naci
tomar | as medidas para proporcionar estabilidad vy | a
incentivar |l a inversi-n, as?2 como para abordar | os de
|l a consnrdicecaibras civiles, mediante pol2ticas focaliz
actores gubernamentales y del sector privado. El i ni
cierre financiero impulsar8 |l a reactivaciosn deo® Igaein
ser8 fundamental para sentar | as bases de un creci mie
en Col ombi a.

56 E| aumento de | os peajes genera certidumbre sobre | os ingresos futur

probabl e el cierre financiero de estos proyectos.
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1.2Bal ance fiscal 2023 y actwualizaci n Plan F
1.2. 1Gobierno Nacional Centr al ( GNC)
En 2023 el d®ficit fiscal del Gobierno Nacional Cen
del PI B, consi stseonbtree ccuormp luinmi ento de O, 2pp del PI B f1
establecida por |l a Regla Fiscal y presentando una c
d®ficit alcanzado Tabldfd EsxsttreS§sajuste es resultado de
de 2, 6pp del PIB de | o0os ingresos totales frente a 20
por el aumento de 1,6pp del PI'B en | os gastos total
explica principal mertcauglor teli bmdayar o (+2, 3pp) asoci i
vigor de las reformas trib%tael adi dami2sOn2ol dye 2l0a22e
col ombiana de 2022 y el ciclo de precios altos de | ¢
dicho afo, as2 como el i ncremento en |l a gesti-n de
se reflejan presiones asooiamiesta Piubiexsi déebumgciaol
del pl an de gobierno, as?2 como |l a reducci n de | as t
p¥%blica y |l a inflaci n sobre el gasto en intereses.
0,3% del PIB.
Tabllad.Bal ance del G&NC242022
Ingreso Tot al 238.26296.3€¢288.7:16,:18,¢ 17,1
Tributarios 211.99263.1¢258.60(14, 16, 15, 4
DI AN 211.21262.2 257.5 14,.16, 15,3
No DI AN 789 975 1.00¢ 0,1 0,1 0,1
No Tributarios 1.304 1.197 1.205 0,1 0,1 0,1
Fondos Especiales 3.630 4.405 4.123 0,2 0,3 0,2
Recursos de Capital 21.33(27.57 24.80 1,5 1,8 1,5
Rendi mi entos Financ 1.540 817 0 0,1 0,1 0,0
Excedentes Financi e 18.33 25.39 24.80 1,2 1,6 1,5
Rei nt egr osr eyc uortsrooss 1.454 1. 36°¢ 0 0,1 0,1 0,0
Gasto Tot al 315.84363.2¢383.6¢21,t23,: 22,38
I ntereses 63.16!'61.46 79.77 4,3 3,9 4, 7
Primari o 252.68301.87303.8¢17,:19,: 18,0
1,0 0,3 -0, 9]
5.3 -4,3 -5, 6]
Bal ance Tot al Permiti -8,4-4,4
Excedente (+) A Ajustl| 45.14¢( 2.802 0 [3.11 0 2] 0 0]
Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not 4Ci fras pr.oyectadas
Frent eesaccenari o proyectado en el pasado Marco Fi sc:
( MFMP) , en 2023 el bal ance fiscal result O,1pp del
bal ance primario resul't O, 4gp det ePl Brm8debapal anc
Ley de Inversi-n Social (Ley 2155 de 2021) y Reforma Tributaria para
MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDITO PBHBBLI CO PSgi A&
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es resultado de unos ingresos observados menqgres en
|l os cuales na a&8kcammanmpensados por un gasto pri mar |
proyectado. Los menores ingresos est8n asociados pri
peso Yy a un menor crecimiento de |l a econom2a frent
conducen a una r edwyaxisors torlroenit es, as2 como | os r
que el Grupo Ecopetrol transfiri- a |l a Naci-n con el
cajdke Pkatidall menor gasto primari o es consistente
pensiones, en gastos de personal e inversi- -n frente
%l ti mo rubro, l a din8§mica de ejecuci-n durante 2023
gast os seuyceamstcioomo r eser vy, pporre sluop uteasrt tad , espere eje
2024. Por su parte, la mejora de $2,6bn en el bal an
MFMP 2023 fue posible gracias a que el gasto de ir
poyectado, como consecuencia de | a reducci-n en | as
TES y de |l a tasa de cambio frente al escenari o proy
de t2tulos a descuento y el pago de intereses exterrt
Gr8fil®m Descomposici-n del c lmanmbainodfieemnalel del GNC Il &rente
actualizaci-n del Pl an Financiero 2024 (% del Pl B)

|
0,3 0,1 0,0

Plan Ingresos Arbitramento Gestion Intereses  Importaciones  Ingresos Gasto MFMP

Financiero no de litigios DIAN petroleros Primario 2024

2024 petroleros
Fuente: C8Il cuMeGP.DGPM
Par a el afo 2024 se estima que el d®ficit fiscal de
enpl eno cumplimiento de | as metas estabEstadabsfpares
1, 4pp mayor frente a 2023 y O0,3pp frente a | o proye
Financi €& omayor d®ficit fiscal resulta principal ment
totales proyeobacdonodg¢lampli amente explicada por I a
recaudo tributario) que ascender2an a 17, 1% del Pl B,
Ante este panorama, y con el compromi so de m@mrseserva
p¥%blicas, enacGobniadr moom:- | a decisi-n de realizar un &
primario proyectado, gue pasarza de deél 28h B202 4.1 B e
Este ajuste implicar8 balancear l a necesidad de un
compromi sos prioritarios, garanti zandoGo ilerawmpy i mi

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO PS§ggi @4d
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dinamizando | a econom2a nacional. El d®ficit primar
PI B.

1.2.1.1l.ngresos del GNC

En 2023 1l os ingresos totales del GNC aumentaron 2,6
al canzando un m8ximo hist-rico equivalente a 18, 8%
en su totalidad por el i ncremento de 2,T3apbplag)n. el re
En 2023 | os ingresos ‘tributarios alcanzaron wuna <c¢coO
16, 7% del PI'B. Su aumento frente a 2022 se explica j
2277 de %®20212a modi ficaci-n del decreto de retencio
personas pure?2 dnam&g a congruente con | as disposicione
i) la Ley 2155 de 2021 que increment - la tarifa |
personas jur2dicas e implement - |l a sobretasa al S €
mayores ingresesantpsodel i mpuesto de renta (+0, 5pp)
precios altos de | as materias primas y | a recuperaci
i v) el mayor recaudo por ges®;i -w) dlea |fai nDallAN a(cH 0 ,n4 pd
beneficios tributarios (+0, 2pp) asociados al sect
proveniente del sector petrolero (+0,1pp) en |l 2nea
durante 2022 y 2023, que se pobo | amimagorparcompmaent
de I®VAAobre el i mpuesto de renta del sector ; y vii)
(+0,1pp). Lo anterior se vio parcial mente contrarres
(-0, 7pp) a ra?2z de |l as menor es i mportaciones resu
macroecondmi dema econom?2a col ombi ana. Por otro | ado,
aumentaron O, 3pppttekcaBbBprincipal mente por el incre
excedentes financieros que compensan |l a disminuci - |
financieros. La din8§mica de | os resultados financi
di videndos que el gQdrrupoa Hcao pNeatcriorln en | 2nea con | os
hist-ricos observados en 2022, junto a |l as mayores u:
transfiGadbi ealno naci onal asociado a | os mayores rer
internacionales y |l os TES en su poder.

En comparaci-n con el escenario proyectado en el p a
del GNC en 2023 resultaron ser 0, 4pp del PI'B ($12,8hb
con el recaudo tributario siendo el rubro que m8s <co
del Pl B, $1HI, Obennar recaudo tributario frente a | o p
una reducci - -n del recaudo externo, explicada por | a
demanda interna frente a | o esperado en el MFMP ant e
®Para mayor informaci-n respecto a |l a composici-n de este recaudo ent
3. 2. de |l a actualizaci- -n del Pl an Financiero 2024.

®Decreto 261 del 24 de febrero de 2023.

®El recuadro 3.1 Modernizaci-n de |l a DIAN y lucha contra la evasi-n pr
i mpl ementadas por | a administraci-n tributaria para aumentar este rec:
®Las compensaciones de | VA del sector petrolero surgen a ra2z de |o
combustibles | 2quidos (gasolina y ACPM) gravados con una tarifa reduci
cual est§ exenmbewner dsVAque | os insumos que hacen parte de | a cadena
mayor2a a la tarifa general (19 %) . En 2023, de forma contraria a | o o
no solicitaron | a devolduciech athentstosi s@al das | os compensaron contra
retenci-n en |l a fuente y cuota del iimpuesto de renta. En dicho afo est

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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petrol ero resul tado de | a mayor apreciaci n del
compensaciones de I VA respecto al escenari o proyect
pronunciada de |l a econom2a col ombiana, gue di sminuy
renta molpeta e | VA. En cuanto a | os recursos de ca
financieros se vieron parcialmente compensados por
recursos de capital ElI comportamiento anterior se e
di vi deque sel Grupo Ecopetrol transfiri a | a Naci n
posi ci n de caja de |l a compa¥Y2a y robustecer Il a fin
|l os cuales son parcial mente contrarrestados por | os
derivados de un menor pago de contingencias asociad
Final ment e, el efecto denominador derivado del m e
proyectado ayud- a I|Iimitar | a ca2?da de | o0os ingresos
Tabllab. I ngresos del-2GANL 2022
Concept o

Ingreso Total 238.2¢296.3¢288.7:16,:18,¢ 17,1
Tributarios 211.9¢263.1¢258.6(14, 16, 15, 4

DI AN 211.2 262.2 257.5 14,.16, 15,3

Ley de |l gualdad y J 0 15.84 21.37 0,0 1,0 1,3

No DI AN 789 975 1.00¢ 0,1 0,1 0,1

No Tributarios 1.304 1.197 1.205 0,1 0,1 0,1

Fondos Especiales 3.630 4.405 4.123 0,2 0,3 0,2
Ingresos de Capital 21.33 27.57 24.80 1,5 1,8 1,5
Rendi mi entos Financi 1.54C¢C 817 0 0,1 0,1 0,0
Excedentes Financier 18.33 25.39 24.80 1,2 1,6 1,5

Ecopetrol 16.30 21.57 11.35 1,1 1,4 0,7

Banco de | a Rep¥%bl i 258 1.558 9.214 0,0 0,1 0,5

Rest o 1.77¢ 2.262z2 4.242z 0,1 0,1 0,3

Otros recursos de ca 1,454 1.367¢: 0 0,1 0,1 0,0
Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not 4aCi fras proyectadas
Los ingresos totales del GNC se estiman en 17, 1% d¢
corresponder2a a wuna disminuci n de 1, 7pp frente
compar aci n con | o proyectado en | a actuali Zdaci n d
cazda significativa en |l os ingresos totales se det
tributario observado en | o que va de 2024 y a | a e
continve parcial mente durante el resto del adim. De m
del afo aceler sudec athalrmazodedspu® 24, especial mente
comportamiento no fue anticipado en | as proyeccion
fen- menos que |l evaron al Mi ni sterio de Hacienda vy
ajuste de gasto paranpbrbntdadadel hasobStmeanzas p¥bl ic
Los ingresos tributarios para 2024 se estiman en
representa una disminuci-n de 1,4pp &€staompawuwaci -m o
debe, en parte, a un menor recaudo en t®r mi nos nomi
MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PBBLI CO
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mi nuci -n, y en mayor medida al efecto denominado
ceras partes restantes. La desaceleraci-n en | os
resados en pesos, se atribuye principal mdete a |
ta y de impuestos externos, as2 como a |l a gesti |
butaria, que a¥%n no rinde | o0os resultados esperad
Gobingcinonal en | a entidad en 2023. Edbancaedn8es
cul ada al desempefo actual de | a econom2a <col on
uperaci-n, sino a | os factores ex-genos ya menciC

- ST S0

=< O~ 0O QO
® — — o X ® —
=]

(@]

cuotas de renta pagadas por |l os grandes contrick
able caz2da, l a cual se vio reflejada en €&ll recau
audo de este grupo de empresas se redujo en cerc
a planteada para | a primera cuota del i mpuest o,
rza duplicarse con | a segunda cuot a. Esta dismir
a2da en | os pagos de grandes empresas de | os sector
r iac'rtim)odelle cambio promedi o, estimada en 7, 7 %,
d ci-n de |l os ingresos en pesos por i mpuestos ext

20T 3~ S
o®m®o W
a—~o —~on

En el sector minero, | a reducci-n del recaudo se exp
efectos fiscales y condi cEotnesi rdel unyeer clardao. ca2da en
internacionales del carb-n, que afectaron | os ingres
sector financiero, | a mayor exigenci a de provi sio
consecuentemente, el i mpuedttcatmscaedadnsi Betras tr an:
anticipa una recuperaci-n del recaudo en estos sectoc

La gesti-n de |l a administraci-n tributaria para r
sufrirza un rev®s frente a | o estSenqadm eih Rl ampaNadio
de Desarrol |l o -2(0P2\N6D,) "2@M0o2120 mbi a, potencia mundi al de
principales acciones institucional es del Gobierno
moder ni zaci - n de | a admi®?ni sEstaaxs - oanetsr,i bgtariiani ci a
buscaban aumentar el recaudo t®%,i bfudearrdm rdesv i2s0a2d4a se na
y proyectadas en 0, 2% del Pl B, debido a que | a ad
concrkebarcambios esperados, raz-n por |l a cual 1 os ef
m8s tiempo en materializarse.

Los ingresos petroleros caerzan en cerca de 0,6
2023, de |l os cual es 0, 2pp corresponden a i ngr
dlvidendos del Grupa Eedpeciolh. en | os ingresos t
el cambio en | as condiciones del mercado que gener a
empresas del sector entre 2022 y 2023, con efectos e
Dentro de &esteaes dodendmerimando se i ncorpora | a reducc
internaci on@admeasstd®e d@l ombi ana entre 202%, yaf2028omer c

2 Los art2culos 66 y 67 de la Ley 2277 de 2022 materializan esta prop
planta de personal y |l a mejora de |l as condiciones | aborales de |l o0os co
admini strativa

Bver MFMP 2023.

Con informaci-n de Ecopetrol, |l a canasta col ombiana pas:- en promedi o
2023
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de | os m8rgenes de refinaci-n de Ecopetr ol y Refi ca
20,4% respectivament e. Estos el ementos, m8s | a inc
contenidas en |l a Ley 2277 de 2022 en materia me sobr
de crudo, redujeron GAupdi Ecddmpet melt aemella vigencia f
a |la del 2022 y, por ende, | os dividendos del Grupo
Los ingresos no tributarios se estiman en 1, 8% del
2023 (2,1% del Pl B) , principal mente por l a reducci
Grupo Ecop&®itmodmbargo, el aumento en |l as utilidades ¢
gira al GNC compensar 8 parte de esta ca?2da, debi do
por su portafolio. El buen resultado financiero de
principaporendle retorno que generaron | o0os intereses ¢
val oracirreciamspde mercado ocasionada por l a reducci
externas sobre el portafolio df& | as reservas interne
Los menores ingresos totales frente a | a actuali zac
febrero de 2024 reflejan | a revisi-n alLlaap®ajdaddaelder
recaudo observada desde marzo gener - una revisi-n
fen- meno, centradas especial mente en cuotas de rent
estimaci-n m8s conservadora del recaudo poOr 8eadaucci
0,2% del Pl B, como ya se mencion- . Los efectos de
Constitucipnahi mi dia-n de |l a deducibilidad de | as re
2277 de 2022 no generan cambios en estas proyeccio
incorporados en | aP&etOrReal i zaci -n del

El recaudo proveniente del arbitramiento de 1l itigio
explica el ajuste en | as m®t El c&sbfesoal esl dembi GNG. |
ante el Congreso de | a Rep%¥blica una Ley de arbitram
a acelerar |l a resoluci-n de controversias fiscales
contribuyentes. En elt apbalseacdioc MIFnMAP hsoej aesde ruta que | e
recaudar entre $15bn, $10bn y $5bn anual@236poci Esae
gue posteriormente fue revisada a | a bajFROoRarEal 20214
Gobierno retir- el tr8&8mite del proyecto de Ley en e
no se consideran ingresos por este concepto.
1.2.1.2Gastos del GNC

En 2023 el gasto total del GNC present:- un increment
anterior y se ubic- en 23,1% del PIB. Este comportan
mayores presiones sobre el gasto primario (+2,0pp)
contrarrestado @odel @, 4ppden el gas® ¢gT eemllabnEer eses
incremento del gasto primari o, qgue alcanz- el 1¢
% Cuando |l as tasas de inter®s bajan, y el portafolio est8 fijado con u
del portafolio en | a medida que el precio de este (inverso de | a tas
mer cadoa nBasr i nf or maci - n, ver Il nforme de | os Estados Financieros del B a
dehttps:// www. banrep.gov.co/ sifieshdekeapsmpif-B0B8/ pdf ados

%pPara mayor detalle de |l a din8§mica del gasto p¥%blico de 2023 revisar
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principal mente a: i) |l as transferencias a pensione
menores trasl ados al R®gi men de Pri ma Medi a en C
normalizaci-n en |l a disponibilidad de caja de Col pe
presiones inflacionarias y el crecimiento del sal ar
de recursos; ii) |l a transferencia al Fondasdd bH stsabi
(FEPC) destinada a sal dar | a cuent a por pagar ol
compensaci-n causado hasta 2022 que a¥n estaba pend
aumento de | os gastos por aseguramiento en salud (+
val or de |l a Unidad de Pago por Capitaci-n (UPC) y
presupuestos m8xi mos asociadas a deudas de afos ant
mar ginal de | &@,ilpwper wixpd i(cado por recursos que fuer
no ohkhdos, por |1 o que ser2an ejecutados durante 202/
El gasto en intereses present - una disminuci-n de
alcanz- 3,9% Hetle PdBmportamiento es resultado de | a
inter®s de mercado de |l os t2tulos de deuda P¥%blica
que conducen a una ca2da en el gasto de inter ®s a
descuenlt,dp(p) vy |l a indexaci -0, dep)T.ES Nn dUJWVWRt gdnt e, el
intereses de deuda externa aument- 0, 1pp del PI' B del
de esta deuda y a | a depreciaci- -n del peso col ombi an
El gasto total del GNC result - ser -05,1%5pptbadelmeRibB) e
respecto al escenario proyectado en el pasado MFMP,
menor gasto en inter esles4pdpe) $y8 ,ulnban r(educci -n del gast
en $7,2bBbnlppRespecto a |l os intereses, la disminuci - n
mercado y |l a apreciaci-n de | a tasa de cambio frent
|l a colocaci-n de ded®Rpphr yYeskcupago e i ni0gpepres ext
respectivamente.| #do, el menor gasto primario es exp
en pensiones en |l 2nea con el incremento de |l os t
di sponi bilidad de caja de Col pensiones, una <caz2da
inversi - n. Resfketit moar et @, el menor gasto est§8 aso
fueron comprometidos, pero no obligados, por l o q
presupuest al con i mpactos sobre |l a inversi- -n p¥%blice
Tabllsb.Gast os del GRQC22022

Gasto Total 315.842 363.28 383. 22,

I ntereses 63.165 61. 468 79.770 4,3 &9 4., 7

Intereses deuda 11.042 13.761 17.335 0,8 0,9 1,0
Intereses deuda 35.377 32.141 50.29C 2,4 2,0 3,0
lndexaci -n TES B 16.746 15.566 12.144 1,1 1,0 0,7

Primario 252.682 301.87 303.89 17,2 19,2 18,0
Fuente: C8l cuMHGP.DGP M
Not 4Ci fras proyectadas
La inflaci-n cerr.- 2023 con una variaci-n anual de 9,3% despu®s de al

afYo.

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO



MARCO FISCAL
J||l

El gasto tot al de 2024 se estima en 22,8% del Pl B,
observado en 2023 y 1,6pp menor en comparaci-n con |
Financiefebdero deEt024reducci -n se da como | a respt
ante | a ca2da inesperada del recaudo tributario en

de | a administraci-n actual con |l a sostenibilidad fi
fiscal. PaGabiedrmq dcdci di - bl oquear parci al y tempo
para salvaguardar | a estabilidad fiscal y financi
sostenibilidad de |l as finanzas p¥%blicas. De este m
e st ruurcatl establecido por | a Regla Fiscal, sin afecta
por constituci-n vy Ley. Al tiempo, se garantizar 8n |
social y la transformaci-n productiva que el Gobierr
El anuncio p%¥%blico de bloqueo parci al y tempor al de
efectuado a principios de juni o, refleja una deci si
|l as finanzas y a promover l a eficiencia del gasto

mayores demandalsess,ocaltas tasas de inter®s y deuda
administraciones &ht &oibore®no no detendr8 | os recurs
transformaci - -n productiva del pa?2s, el cierre de br
y a |l os gastos iimnfulcexinlall m@enc enstPor el contrario, se

inteligente del gasto para comprometer recursos de f
de partidas presupuestales ya comprometidas, como sSe
meses.

El Gobierno nacional continuar8 cumpliendo durante
pagar el d®ficit del FEPC correspondiente al di f e
causado enS2023ti man |l dos por pagar en 2024 del or
O,5pp menor que el saldo de 2023 (1, 7% del PI B) . El
erogaci-n mediante una estrategia activa de cierre c
gasolinanccementos peri-dicos en el precio del c omb i
enoct uldree 23002 Esta decisi-n responde al fuerte i mpac
di ferenci al

Durante el primer trimestre del afo, el Gobierno girtr
por pagar estimada del FEPC en 20824 rdees t$a2r0t, s bd d sl otnee
partes se pagar8n ordenadamente con | desy.heA rmard &rntde
la situaci-n fiscal estrecha y |l as condirmrd minersaldese
har8 |l os giros correspondientes a esta obligaci - -n,

|l as inversiones sociales dirigidaskla Glodi pombad miacn

avanza, tambi®n, en el reto de concertar una pol 2tic
dado que este componente contin%a ejerciendo una i my
fiscal. Se estima que este concepto gener@r?% del d®

PI'B en 2024, gue se pagar8 en 2025.

ElI gasto en intereses se ubicarza en 4,7% del Pl B €
2023 (3,9% del PIB), e incluso por eacdiumd idea clio ne sdteil
PF202(44, 5% del ERItER) i ncremento se explica principal me
de intereses de deuda interna en 0, 9pp, segui do de
por indexacOodepp. dEst o refleja | as presiones |l ocal es
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a descuento debi do a | as al tas tasas de i nter ®s
desvalorizaciones en el portafolio de | a Naci-n. Ur
colocaci-n de deuda externa, aunque |l a apreciaci-n d
Lasmenores indexaciones son resultado del retroceso
afo, | o que reduce el gasto financiero asociado a de

1.2.1.3Regla Fiscal del GNC

En 2023 el GNC present - un sobrecumplimiento de $2.
respecto a |l a meta de d®ficit primario de 0,5% del |
Fiscahbhb(lar) El periodo de transici-n establecido por

de 2021 estipula que | a meta para 2023 sobre el Bal a
deb? a-l1s,edr% del PI B, gue al i ncorporar | os component e
De Pai¥Y¢€ZUW¥)s consistente con una meta sobr®e%edelbal a
PI B. En particular, durante 2023 el ciclo econ-mico
positivé8ndne (6 Opp del PIB) resultado de una brecha d
positiMM@ .(0Po0r su parte, el ciclo petébmml élo2ppedpbsi
PI'B) como resultad®Br edretl opbrseecrivoaddoeldurante 2022 vy 20
depreciaci - -n del peso, gue i mpact - positivamente el
dividendos que el Grupo Ecopetrol gir- a |l a Naci - -n.

de Ynica vez equivalente a $7.286mm (0, 5pp del PI B)

de |l a posici-n ®ytwnaslr &rEdPiCni ent os financieros de

Pl B) .

Al cierre de 2023 la Regla Fiscal permiti - un mayor
de -0, 5pp del PI'B frente al escenario del pasado |
principal ment e, de una desaceleraci-n m8s acentuad
di sminuci -n de | os i errga SECOMNs rpEastprecit o al ciclo eco
desaceleraci-n de |l a econom2a observada durante 202:
producto respecto al escenario proyectado en el pas
d®f i cit permitido. Ponrelepardéesmehuygi cDp3pe del Pl
menores ingresos observados como resultado de | a arg
incremento de |l as compensaciones de | VA que afectaro
de este sector, y | a idbeuciirsium dievindoe ndliosterxtraor din
Ecopetrol con el prop-sito de fortalecer | a posici-n
Il a no materializaci-n del gastUoipgad MNmaic¢canwadéz paraald @
del Ri esgo degUDER)Exturievsal ente a -811@8@P0Pmmara | a atenc
|l a emergencia invernal de finales de 2022 redujo el

% E| cap2tulo 6. Anexo metodol -gico: Transacciones de Bnica Vez de | a
c8lculo del gasto no estructural de d®ficit del FEPC.
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Tablley. Descomposici-n del balance consistente con el cumpl

2022024 (% del PIB)
2023 2024
Concepto 2022
MFMP 2040bserva PGN 202 MEMP 202

Bal ance Primari o Neto

(BPNE) * 4,7 -1, 4 1, 4 -0, 2 -0, 2
Ciclo econ-mico 0,0 0,3 0,0 0,1 -0, 2
Cicpeotrolero 0,6 1,6 1,2 0,3 -0, 2
Transacciones de wnica -0.,1 -0, 6 -0, 5 0,1 -0, 3

Rendi mientos financier 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0

Bal ance primario -4, 1 0,0 -0, 5 , 2 -0, 9

Intereses 4,3 -4, 3 3,9 4,5 4,7

4, 4

Bal ance total -5, 3 -4, 3 -4, 3 -4, 4 -5, 6

Excedente (+) 4 Ajuste 3,1 0,0 0, 2 0,0 0,0

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM

Not &Ci fras pr.oyectadas

Se estima que en 2024 el GNC alcance un d®ficit
consistent e¢euonpn iemMli ento de | a meta establecida por | &
el BPHEEta % tima corresponde a un d®fi c2% dperli nPdrBi,o n
inferior a |l a establecida para 2023. Este ajuste f
p¥%bl icas, tras el significativo endeudamiento en el
|l a pandemia -del Covyidiclos econ-micoany upnete op &0ioo

adicional equivalente a 0,16% vy 0, 21% del PIB, respe
espaci o d@ebadpersistencia de una brecha negativa de
of
e

petrolero rece espacio porque el ingreso petrol el
component e structural, calculado en funci-n del pr
af &%

Se estiman operaciones de gasto contabilizad&s como
en 2024, cifra que fue viabilizada medi ant e conc
Aut -nomo de | a Regla Fiscal (CARF), "“tEslt ac oensot ilnoa coir-dn
de TUV se descompone en tres elementos: una acumul ac
tras un repunte acelerado de | os precios internacic
presi-n de gasto Ynica relacionada E®thadonaquse ndxtnice m
|l os tiempos para |l a correcci-n de declaraciones tri
8 E| ciclo petrolero es |l a diferencia entre el ingreso petrolero obsel
como el promedio m-vil de |l os % timos siete afos, previo al afo de ob
m8&s i nfiormasobre | o0os elementos que se contabilizan en el c8lculo del
ADefinici-n de ingresos petroleros para efectos del funcionamiento de

https:// www. minhaci enda. gov. co/ webcenter/ ShowProperty?nodel d=%2FConexi
241027 %2F%2Fi dcPrimaryFile&revision=]latestreleased

“La definici-n de las transacciones de Y¥nica vez para |l a vigencia 202
su sesi-n No. 15 del ,28 Hda magdo - deNP0222 dely Odo gdteerfieddr me ot € ee 2 0128 ses
26 del 07 de junio de 2024

" Par 8§grafo 4, Art2cul o 60 de | a Ley 2155 de 202
https://www. funcionpublica.gov.co/eval/lgestornormativo/norma.php?i =170¢
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fis%aly |la devoluci-n al sector minero del recaudo r
deduci bilidad de | as regal2as, declarada inexequi bl e

Dado que no se estiman rendi mientos financieros en

balance primario consistente con el cumpl i miento de
0, 9% del” BEbB un gasto de intereses de 4, 7% del Pl B,
fiscal de 5, 6% del PI B mencionada anteriorment e, e X

GNC proyectado para el afo.

1.2.1.4Fi nanciamiento del GNC

Para 2024 se estiman necesidades de financiamiento
equivalente al 8, 5% del Pl B. De estos, 4,7pp se de.
intereses dEern eNCa revisi-n del financiamiento, se
pago de |l as amortizaciones de deuda de $5, 8bn, gr ac
Deuda ()OMDsarroll adas deecapi t mbes&daotretaci -n con el
de obligaciones con deuda p%blica, se estiman en $1,
final depreajias,t a en $21,8bn (1,3% del PI B) , obed
prefinanciaci-n de | as necesidades de <caja del afo
descritas.

Desde | a perspectiva de | as fuentes, se contempl an
(5,2% del PI B) , de | os cual es el 27% corresponde a
deuda i ntEesrtnoass. desembol sos son superiores en cerca de
en l a Actualizaci - -n del Pl an Financiero de febrer
materializar8 en |l a disponibilidad final de caja de
desembol sosdadeexdeur na se i nd3Sk2n@itidmnes entre escen
mi entras que |l esdeedarsonsedna se incrementan en un 1
La priorizaci-n de fuentes de financiamiento en mo
extranjera se realiza ~con el fin de optimizar | a:
garantizar el financiamiento completo de | as necesi
De este modo, se contemplan emisiones de T2tulos de
del PIB), de |l os cuales $40,0bn se obtendr&n a trav®
a trav®s de | a emisi-n de TES Verdes en el mer cado
corresponcdeelnocacirmeaetsasd,i i ncluyendo | as derivadas d
deuda p¥%blica y aquellas destinadas al pago de oblig
prev® utilizar fuentes exteU8RS57 W& riilnlamme a mi £h3,06 lpro
del PIB), de | os cuales el 56% se har8§§ a trav®s de
bonos.

Un el emento central para garantizar |l a viabilidad de
es el avance expedito de | a Ley de Endeudamiento qu

?Sentenci a-S20®RRLCE del 8
i mpuestos en el mar co d
la Ley 9®5.de 20

BTBPNE -0epe2% del Pl B, ciclo26cdre! miP¢ B, dei I, 2 % eaterl o IPd BBD yBehU et e Pl B.

de septiembre de 2022 relacionada con el t®r mi
I rt2 I o

e a 4 3. AiCorrecci-n de errores e incon
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Congreso de | a Rep#Wwbpbcae endeudamiento vigente en
no es suficiente para atender |l as necesidades de fin
en un =ejercicio peri-dico y dadas |l as obligaci ones
aprobaci - -n de dermplciuapco -dhe endeudami ento por Uusb 17.
permitir8 no s-lo solventar | os compromi sos del afo
Es cr2tica | a r8pida aprobaci-n de esta iniciativa
col ocaci n d deuda en moneda extranjera por parte
cubrir obligaciones financieras adquiridas en gobi er
corriente de |l a Naci - n.
Tabll8. Fuentes Usos del GHNEMenUSD2@i*l | ones)
R N W P Y F Y KA KN K YA W TPCTY MEYRCETY
Extern 5.500 5.700 39! 23.60¢De |l os cuales
Intern 53. 437 63.70¢ Intereses | n 56.97¢ 62.434

Intereses EXx 4.160 4.336 18. 03¢ 17.3835
Operaciones de Tesor ¢ 7.772 8.285
éj“S‘es por Causaci-n 55 914 26. 009 TSNP 4.380 4.339 18.991 17.349
ecur sos

Internas 11.35¢ 7.188

Pago Obligaciones (Sentenci

Fuente: C8l cuMHGP.DGP M
Not 4&Ci fras pr.oyectadas

T Bonos verdes y social es

Durante el 22002243 Gol ombia cumpli - wvarios hitos en el
tem8ticos y financiami €mt o e acti emi Ixloen. el financi ami
dici embre del 2023 Col ombia realiz- Il a cuarta subas
|l ocal pom #@7pesos col ombBiad otso, d@ogvBe vuenc e sg rye eumi u m

de 9 puntos b8sicos. Con esta %YW tima transacci - n s
ver des por $2,9bn. De esta forma se ha fortalecid:
instrument os sosteni.bErsr al anciiv-enl cloonc aé | financi ami
novi embre dColl oc2bZ2&A realiz- | a emisi-n inaugural en
capitales de | as dos primeras referencias de bonos
de USD 2.500 millones con vencimiento en 2035 vy 205
respecti vdmentreamnsacci -n alcanz:- una demanda hi st -ri
12,9bn es decir 5,1 veces el monto emitido en su m
participaci-n de una base sdionersdiafsicada de in

En abril del 2024, Colombia contin%o expandiendo s
mer cado i nter.nakd?2o,nadl pa2s realiz- exitosamente | a
internacional de capitales |l as dos referencias de bo
1.300 millones con vencimiento en 2035 vy 2053. La t
moment o, unalade maml de USD 10.100 millones, l ogrand
7,8 veces el mont o emitido. La alta demanda en amba
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de la confianza inversionista en Col ombi a vy el f o
financiamiento sostenible a nivel internacional

Tanto | a emisi-n de TES verdes como de Bonos Soci al e
opini-n de segundas partes de Moodyds I nvestor Serv
gl obal de sostenibilidad de Amuy buenod | a segunda
La perspectiva a mediano plazo es profundizar | a est
de | a Naci-n y continuar con |l a conexi-n de | a emisi

ambientales y social es.

1.2.1.5Deuda del GNC

En 2023 |l a depdaesewmthaa correcci-n de 3,8pp del PI B f
hasta 53,8% del Pl B. El hecho de que |l a deuda net a

inferior al ancl a de deuda establecida por | a R
compromi so con |l a sostenibilidad fisaabedsal Gebi ar
materializaci-n de choques negati Pogs ac¢cwmprotnentdesho
apreciaci-n del tipo de cambio real fue el rubro que
neta €&omMpp del PI B, mi enbr ale dwe dlacteses aportar
di sminuci-n en 0, 3pp. Por el contrari o, la inflaci
real neto de intereses (+0, 7pp) y el d®ficit primar:.i
reducci - n.

En comparaci-n con el escenario del pasado MFMP | a
ubi c - 2,0pp por debdédjpo apme@D288i -n del tipo de camb
di sminuir l a valoraci - n en pesos de l a deuda denog
reversando | os efectos negativos que esta habza exp
depreciaci-n del peso. tEstel eifrepca ot cc omagatrirves sobr e
mat erializaci-n de contingencias que deterioraron el

Gr §f iloDeudmaetédael GNC -2029%9 (% del PI B)

Limite
71,0
60,7 60.1
Ancla 57,1
ceecegfe et - --- 55,3
55,0 53,8
52,7
484 MFMP 2023 =@ Plan Financiero == \FMP 2024
2019 2020 2021 2022 2023 2024*
Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not 4aCifras pr.oyectadas
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Se estima que |l a deuda neta se ubique en 55,3% del
18pp menor frente a | o proyectado en |l a actualizaci
febrero deE2©0&4revisi-n a |l a baja se debe principal
apreciaci-n del tipo de cambio de cierre de 2024 y a
as2 el mayor d®ficit fiscal y favoreciendo una cony
cercanoxlal. &ste ajuste refleja el reacomodami ent o
sus fundamentales macroecon-micos tras el periodo d
pandéem del-10Ggviad2 como | as deci siones tomadas en mat
recientes. Esta deuda neta estar8§8 1,4pp por enci ma o
PI'B), o cual se mantiene | ejos del | 2mite de 71% de
responder a choques de deuda significativos.

1.2.2Panorama fiscal del Gd&bierno Gener al

En 2023 el balance del Gobierno General (GG) present
del PIB respecto al resultado de 2022, ub®?.cE&sndcose er

comportamiento es explicado por una mejora agregad
Gobierno Central (GC) y de Seguridad Soci al (SsSs), C
reducci-n de 0, 4pp en el resultado de Regionales y |
primario del GG alcanz- el 1, 4% del Pl B, represent a
pasar de d®ficit primario en 2022 (1, 9% del Pl B) a

El Gobierno Centr al para 202d8er8gB%tdel ukPl B®f mej br a
sul t

2,5pp respecto al re | t ado. obbsstea vraalou parr a&2c0i2:2n s e d
reducci - -n en el de®ficit del GNC en 1, 0pp del PI B, |
en el resultado fiscal del resto del ni vel central,
bal ance fiscal del FEW&.a Elsda omésdarn mpmo sieciden neta neg
por el Fondo, y a un incremento en |l as tramehmheiahci a:
causado en 2022, que se encontraba pendiente de pago
se vio parcialmente contrarrestada por un deteri or
bal ance de | os Establecimientos P¥blicos y el Fondo
El subsector de Regionales y Locales tuvo un deteric
debi do adiusnmai nuci -n en el balance tanto de | as Admin

como del Sistema General dEstRegailr&mi d&EGRY .justifica

“pPara profundizar en |l a informaci-n, remitirse al Ap®ndice 1 relacio
sector p¥Wblico.

“Es importante mencionar que el CONFIS, durante la sesi-n del pasado

cobertura de | as entidades territoriales incluidas en el seguimiento f
ha i mpl edmerutha cambi o metodol -gico en |l a base de registro de | os gastos
|l os gastos se registraban como | os pagos realizados (incluidos aquello
anterior); sin embasgajusbes se transita al registro del total de obl
total o parcial mente, un compromi so asumido por el correspondi ente s
realizaron con el 0 bcjoebteirvtou rdae deempelnitaird aldes que conforman | a muestra de
p¥%blico, al ti empo, gue se |l ogra una aproximaci-n a |l a generaci-n

internacionales, de acuerdo con Ploas lestamndckarieosr , délasMEFP raGlporesent ada
muestran diferencias con |l as cifras publicadas en el cierre fiscal d
i mportante destacar que |l as estad2sticaspoaibaleanecea ¢dan pggt xa avebs tdesd
Hacienda y Cr®dito P¥%blico desde el afo 2022, permitiendo as? una may ¢
fiscales. Para mayor detal |l e cdoenseuslttg®n abifilcie™c met odol - gi co
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ejecuci-n de gastos de inversi-n al ser el Yol t 1 mo
subnacional es, as? como por el incremento signific
bi enal del SGR, l o que ha resultado en un mayor ga:
gobrireos subnacionales contribuyeron en 0, 1pp del Pl E
que el aumento en | os gastos fue mayor al registra
bal ance neutral en 2023. Por su parte, el SGR expl i
El recaudo del Sistema (1, 1% del PIB) se mantuvo re
registrado en 2022, mi entras que el gasto aument - :
mat erializaci-n de obligaciones de proyectos que fu

anteriores.

El bal ance de Seguridad Soci al fue 0, 9% del PI B, e X
un balance positivo del subsector de Dderhi onessul (tla,d®
tiene su origen en un amplio incremento de | o0os ingre
de |l as Entidades Territoriales (FONPET) vy el Fondo d
gue acumul aron alrededor de $14bnaehorkbadgmi dpt o202
contraste, Col pensiones registr.: un d®ficit aproxim
increemmmo de 21, 1% en |l as necesidades de recursos par a
que no fue compensado por el <crecimiento de | os ingr
por traslados que han venido mostrando una din8mica
su parte, el subsector de salud mostr - un resulta
consecuencia del aumento en | as presiones de gasto
en el r®gi men contributivo.

Tabll®®d.Bal ance del Gobierno General y Sector-2@02Zblico No Fi

SECTORES % P1B

2022 2023 2024+ 20220 202320214

A. Gobierno Central -91. 422 -59. 07z -82.492 -6,2 -3,8 -4,9
Gobierno Nacional -77.579 -66.91° -94.92¢ -5,3 -4,3 -5,6
Resto del Ni vel Ce -13.842 7.845 12.435 -0, 9 0,5 0,7
B. Regionales y Loca 7.959 2.193 77 0,5 0,1 0,0
Admini straciones C 1.023 -135 1.691 0,1 0,0 0,1
Resto del Nivel R& 6. 936 2.328 -1.615 0,5 0,1 -0, 1
C. Seguridad Soci al -8.961 14.060 518 -0,6 0,9 0,0
Sal ud 1. 079 -1.941 -2.104 -0, 1 -0, 1 -0, 1
Pensiones -7.882 16.00C 2.623 -0, 5 , 0 0, 2

. 1
D. Balance Total GG -92.424| -42.819 -81.894 -6,3| -2, 7|
Bal ance primario GG -27.647] 21.842 2.555][ -1,9] 1,4[ o, 2]

E. Empresas P¥blicas -324 -3.022 -1.166 o,0 -0,2 -0,1
Ni vel Nacional -1.0414 -4914 -195 -0,1 0,0 0,0
Ni vel Local 720 -2.528 971 0,0 -0,2 -0,1
F. SPNM 5.019 2.670 0 0, 3 0, 2 0,0
G. Balance Total SPNF -87.730] -43.171 -83.064 -6, 0| -2, 7| -4, 9

.17
Bal ance primario SP -21.305 22.963 3.943 1, -
Bal ance primario SP| -21.047] 24.518 5.271| -1,4] 1,6| 0o, 3]

Fuent e: C8l cuMHhGP.DGP M

Notsa €i fras pr oyelcet aadcausser d*o* con el art2culo 2 de |l a Ley 819 de 2003,
$9.214mm del bal ance del SPNF por transf eReer/bild s adeg i utaidlaisd aad e sSGNdCe ly Ba
como ingreso fiscal durante 2020, 2021 y 2022, respectivamente.
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En 2024 se estima que el GG tenga un d®ficit de 4, 9%

frente a ExXSO0t23.resultado representa nivel de d®ficit
actualizaci- -n del Pl an Financiero de febrero del 20
bal ance est8 asociado al mayor d®ficit del Gobierno
menor esgwlpit en O,1pp y O0,9pp en Regionales y Loca
respectivamente. De forma consistente con estos resu
unsuper 8vit primario del 0, 2% del Pl B, 1,2pp menor a
El bal ance de |l as entidades y fondos que confor man
mantendr8 | a tendencia favorable observada en 2023,
un super8vit de 0,7% del PIB, | o cual representa un

observado en cliaa wingetsit@ar di n8mica ser8 atribuible al
FEPC, que presentar8 un super8vit O0,4pp mayor al r e
principal mente debido a una reducci - -ni mpksiantos]l de
combusti bdretser iLor ser2a parcial mente contrarrestado
de | os establ eci mientos p¥%blicos, que pasar2an de u
del 0, 1% del Pl B. Esta variaci-n estar8 asociada e
excedehiesancieros que | a Agencia Nacional de Hidroc
Naci -n producto del resultado operacional de |l a vig
una ca2da en | os ingresos de | a agenci a, dada | a n
hi drrolctar os y de | a TRM durante | a actual vigenci a.

r 2024 el equipo t®cnico del MHCP proyecta que el
ncluyendo | as transferencias del Gobierno naciona
, 8% del PI B, mejorando O, 4pp r espekcsttoa adli nr8ers wlat
plica ©principeldmerctie nparel | adi ferenci al de com
rno nacional reconoce a |l os refinadores-e i mpoli
), producto del subsidio impl2cito que se o0tor (
SO0Ss percibi dodi spooirnuelr 2 &Fondg 5pp debido a meno
r
S

[© 3¢ R ¢ B o

no nacional para saldar | a deuda con refinadol
u menor d®ficit.

apg-oQwa—~T
® O o -
ooca~NoT

0]
(¢]

ue en 2024 el subsector de Regionales y |
presentando una reducci-n lde dntlerpi orr echd
ora en el bal ance del SGR en 0, 2pp, gue S
I resultado de | as Administraciones Centr s
te el resultado superatviimags itor @b seffos,dos a u
por | a reducci-n de |l os ingresos del sistema, debido
pri mas. Aunado a esto, el gasto tot al del SGR, S i I
registrado en 2023, superarza el recaudo esperado
ejecuci-n de proyectos de inversi-n financiados con

p
neut

r

r
una d j
O,1pp en e
que revier

e
o, r
e

La mejora de |l as Administraciones Centrales se exp
principales: el ciclo polz2tico, el aumento de
Gener al de Pamteisc 5 BRL i vy el fortalecimiento d
subnaci obeaslde | a perspectiva del gasto, se esper
nivel regional y |l ocal en 2024, en I 2nea con | a
de gobierno, en donde el gasto, particular mealt e d

:TQJ('D
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pri mer a®Gwbide no de | os mandatari os. Adici onal a |
aumento sustanci al en |l os i ngresos corrientes per
centrales increment8ndose en 0, 6pp del PI B. Este can
|l a muestr ami WiestArdaci ones Central es al 7,8% del Pl B,
incremento en |l as transferencias que |l a Naci-n rea
crecerzan 0, 4pp del product o, en | 2nea con |l a f.-r mu
si st ema. Esta f-rmula se favorece por l a tendenci a
corrientes de | a Naci-n durante |l os %Y timos cuatro
recaudo tributario aumente en 0, 1lpp del Pl B. en compe
En | a presente vigenci a, el bal ance del sector de ¢
alrededod, 1% del Pl B, l o que reflejar2za una contracec
super8vit del a fEcs ten treersiudrt.ado se explicar2za princiop
de aproxi madamente $1, 9bn gue registrarza |l a Admir
Si st ema Gener al de Seguri dAdRBSoce atl i deard SQaileudr epr e
aproxi madamente el 95% del subsector de salud. Di chc
una disponmibcilaldadue tiene | a entidad y que permit
crecientes del sistema a | o | argo de este afo. En
presentarza un super 8vit de 0, 2% del PI' B que refl
rendi mi entiosr 6s$ ndaecl os principales fondos de pensi on
as? como un balance cercano a cero para Colpensio
mencionar gue el Fondo de Solidaridad Pensional el
presentar2za un ni nscusemeqrnr®osoes desde’, maposidset 02&d con
incremento en |l a transferencia monetaria a $225.000
|l os mayores e 80 afos

Para 2024, se proyecta que |l as m®tricas de deuda
aumento de 0, 2pp en el caso de | a deuda agregada vy
deuda consolidada, alcanzando un cierre de | a vigen
PI B, respecti Lamediitne8 mi ca de |l a deuda agregada se
reducci-n conjunta de 1, 3pp en | a deuda del ni vel t
fondos que conformanpalrtrestarteht &Gpor el pago de
pagar del FEPC <con | iomp orre faidnoar decsr edde ecombusti bl es I
comportamiento se ver8 parcial mente contrarrestado p
del GN®or otro | ado, se espera que el aumento de |
mayor que el previsto en el &nddechaiddoor ad eu ndae urdead uacgcrie-g
mi sma magnitud de | os pagar ®s del GNC con el resto
GG. En relaci-n con | a deuda neta, en 2024 se increr
de |l a vigencia el 48, 2cdemenPtloB, esesitnf eri or al pr
indicadores mencionados anteriormente, debido al Cr e
|l 2quidos del GNC, y el incremento en | os activos del

observado en el-2®d2nio 2021

¢ Dado que los recursos de la subcuenta son insuficientes para financiar la totalidad del programa, el cierre financiero del
mismo se financia con cargo a apropiaciones no ejecutadas del Departamento de Prosperidad Social.
"7 Resolucion 00809 del 17 de mayo de 2024.
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Gr §f ilc/oDeuda del GG&02@22% del PI

2022 2023 2024*
m Deuda Agregada m Deuda Consolidada Deuda Neta

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Not &Ci fras proyectadas

1.2.3Panorama fiscal del Sector P&%blico No Financi

ElI Sector P¥blico No Financiero (SPNF) mostr- - una me
resultado observado en 2022, registrando un do®ficit
Esta mejora se explica principalbneelnanec ¢@Gdreln a3 réepcp,p e
aunque fue parcial mente compensada por |l a disminuci
de | as empresas p¥¥%blicas y el Sector P¥blico No Mode
al de®ficit de 0, 2% del PI' B en | as empo eshs cpsbl ide:
Empresas cRh#blde Medel |l 2n (EPM), que enfrent- mayores
|l a entrada en funcionamiento de |l as turbinas 3 y 4 d
y un aumento en | os pagos de intereses causado por
emi tiadma Bitch Ratings para | as emisiones de deuda d
sector el ®ctrico |l ogr:- mantener un resultado relati\

Par a 2024, tanto el bal ance c omo I a deuda del S
desmejora, ya que el balance fiscal registrar2za un d
representar2za una reducci - -n de 2AdZ2epms sr edsep el cotso rae s2ud 2
estimados para GG, se proyecta una relativa estabil
Pvbl icas y el S P NM. En particul ar, se prev® que el
resente una mejora de 0, 1lpp, sl%wuddedoBREBenEshod®éic
na relativaeastabi redattados del sector el ®ctrico,
ocales reducir2an su do®ficit en O, 1pp. Esto %Yl ti mo,
e EPM debido a |l as wutilidades generadas por el f un
e genieernncde energ?2a de | a Central Hi droituango, aur
or el de®eficit de | a Empresa de Agua y Alcantarilla
nversi-n en | a planta de tratamiento de agua potabl

T Q0o T CT©o

“pPara profundizar en la informaci-n, remitirse akbtAm@odboneslfretakces
sector p¥%blico.
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1.2. 4Estad2sticas de base devengado del Gobierno
Esta secci-n presenta resultadsed phracdloss spbesleicmion a
gue conforman el GG, utilizando | a metodd ogd2ea de
acuerdo con |l os criterios de registro de operaci
establecidos en el Manual de Estad2sticas de Finar
principal insumo es | a informaci-n contable agmue | as
a | a Contadur2a GenétralLadecllasi Nacaen-n de entidad
sectorizaci -n institucional definida para | as estad?

1.2.4. 1Patri moni o neto del Gobierno Gener al 2023

Tablla 0Ol ntegraci -n de f|UJOS sal dos del Gobierno Gener e

Bal ance =5 EOG OFE d OFE d| Bal an(d
Concepto 2022 Ple; preC|vqumde ci €

2022 2023 2023 %P1 B 2023)

Il ngresos (A)
Gastos (B) 35, ¢
Resul tado operati vB) n 0, 4

Activos no financier ,

Activos financieros 33, -2, 2 1, -0, 3 -0, 3

Pasivos (G) 5,2 2, 0, 0, 4

Di screpancia estH)d?2*st 0,

Fuente: -IMEBEWM

Not aG:fras prelEiOGi:n&rsdsa.do de Operaci oenesmade oGoaiad rézna.c o* del MEFP 2014
para que | as necesidadépr®etaeamoéeddmuemamoent o neto) sean iguales al fi
adquirido (diferencia entre transacciones en activos financieros y pa
discrepancia estad2stica.

Al cierre de 2023 elo p(aPtN)i moeni cGGheatscendi - a 0, 5% del
representa una disminuci-n de 6, 1lpp con respecto a
2022Este resultado se explica por otros fl| 6j,d% econ-

del Pl B, transacciones por 0, 3% del -] 8% gelunPleBeclEEH
particul ar, el PN del Gobierno Centr8I3,d60r rdel cdd Buyn
comensado por el bal ance positivo de | os dem8s sect
34, 2% dB.l Coln respecto a 2022, este indicador aument
|l os sectores del GG, a excepci-n del Gobakdh®@. Centr a

“Se denominan preliminares, dado que | a metodolog2a para su producci - -n
noesconsideran como cifras oficial esdeaCal cerhbiaan81 i si s de | a pol2tica |
®petall esmée oot @g2a en: el ap®ndice 1 del MFMP 2021, y el ap®ndice 2
81 S bien se emplean fuentes alternativas, como el recaudo neto de im
Gobierno Central Presupuestario se presentan en base caja), y ejecuci
entre otras.
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A continuaci - n, s e presentan al gunos hechos econ
rel evantes del Estado de OperacionkEnr et eGodbsteado ¢
registran |l as transacciones de ingresos y gastos, q
net o (ingresos menos gastos) , | a i nversi -n net a e

transacciones de financiamiento (trsans gcacsiiomess) .en ac

1.2.4.2Tlransacciones de ingresos y gastos de base

Al cierre de 2023 el resultado operanhi 8p3pptdeldePIl B

con respecto al dato ob&setwvade erRpRO22a. por un incren
en |l os ingresos y de OTa8plpd Je,n |l @wlsomaadkad opr i(nci pal mer
ding&mica observada en el GCP, cuyo resultado aument
se explica principal mente por | a materializaci - -n de
de 2021 ¥, 292Ra finalizaci-n de algunos beneficios
Leyes de Turismo e Inversi-n Soclialquenitnmer eme mts- aslp
tributario del GCP en 2,4pp del PIB. As2 mismo, | a d
i mpul sadoa rpoosr i ncgormeos dsos di vi dendos provenientes de E
utilidades del Banco de | a Rep%blica (0,21pp) vy | as r
Tablla Ll ngresos gastos de base devengado del Gobierno
Var
pp Pl

Il ngresos Total es 465.16 562.09 31,6 35,7 4,1

| mpuestos 274.80 337.08 18, 7 21, 4 2,7
Contribuciones Soc¢ 78.93¢ 90.63C¢C 5, 4 5, 8 0, 4
Transferencias de 1.6014 984 0,1 0,1 0,0

Otros I ngresos 109.81 133.39 7,5 8, 5 1,0

Gastos Totales 508.59 556.56 34,6 35, 4 0, 8
Remuneraci -n a emg 82.62¢ 94.70: 5, 6 6, 0 0, 4

Uso de bienes y se¢ 73.611 82.23: 5,0 5,2 0, 2

Consumo de capital 10. 53¢ 10. 53¢ 0,7 0,7 0,0

Il ntereses 67. 1371 74. 35¢ 4, 6 4,7 0, 2
Subsidios 44 .94t 28.04¢ 3,1 1,8 -1, 3
Transferencias a € 146 256 0,0 0,0 0,0
Transferencias a [ 85. 81¢ 91.24¢ 5, 8 5,8 0,0

Prest acs omieas!| e s 141.91 172.67 9,7 11,0 1, 3

Otros gastos 1.8614 2.517 0,1 0,2 0,0
N
Fuent e: 1TIMHRCNP.
Notas:fr@s prelLiami mcdrfesas de este y | os dem8s cuadcoonss ode deddtaes , ¢ aeps? tduel co
omi ten Il as transacciones rec2procas entre | as entidades del Gobier
desde/ hacia gobiernos extranjeros u organismos internacional es.

82Leyes 2155 de 2021 y 2277 de 2022.
8¥Vvesecci2h.1 para m8s detalles.
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La carga %¥fdlscalerre de 2023 correspondi - al 27, 2%
representa un incremento de 3, 1lppLaencaredacde ni mpume 2t
que registr- un incremento de 2, 7pp en 2023 y repres
entre tributos indirectos (11,2% del PI'B) y directoa
parte recaudada por el GCP (1lrat6é&adgh Pl Bral Epbrecboant
sociales fue captada en su mayor2a por | os Fondos d
PI B) , en | os cuales se destacan | as pensional es, re
PIB), y las de salud, a cafrgB®Ber | a ADRES (3,4% de
La din8§mica de | os gastos result - de | a chPomrbiwmmci - n
|l ado, aument aron | os pagos de prestaciones social es
remuneraci-n a | os empleados, consi s#egntleas dconng mé Ic ai
infl acionaria del pa2s durante 2022. Adems§8s, se incr
deuda interna y externa, debid¥%yaacbhodaprenéeaca:  de s
col omb®.anPese a | o anterior, el pago de intereses
di sminuy- debido a |l a desaceleraci ® E&stbaatendénci
creciente del gasto fue parcial mentegaevausada ger |
subsidi os, i mpul sada por la reducci - -n del d? ferenc
reconoce a |l os refinadores e importadores de combust
En 2023 el gasto de con¥dmb GiGnal c@6CF) 15, 9% del Pl B
represent- un aumento de O, 5pp del PI B en comparaci
de 20222 remuneraci-n a | os empleados comprendi - el
transferencias a | os hogares (36, 6%), el consumo ne
el consumo de capital fijo (4, 2%). La remuneraci -n
GCP, @irpal mente en | os sectores de defensa y justic
(GM), en el pago de |l a n-mina docente del sistema e
hogares tambi ®n se concentraron en estos sectores y
atenoi de poblaci-n vulnerable a trav®s de programas
%La carga fiscal es un indicador de | as contribuciones obligatorias a
|l as empresas asumen en forma de i mpuestos y contribuciones al sistema
8En contraste con | asenciepoaasnetperreisoernetsadaesn adel ante se incluir8n como c
aporteslasciMin r ®gi men sdueb ssiadiladd oant eri or, dado que estos recursos son r
nombre de terceros en el mar co del fi narecsitaomicants®m sd esle 3 @XTDIN.0 cEEr 8ens tced nE
de asistencia social del GCP, y a su vez como ingreso por contribuci - r
8 Elincremento salarial del sector publico se ubico en 14,6% para 2023, superior al 7,3% de 2022; por su parte, la

inflacion al cierre de 2022 se ubicé en 13,12% y el incremento del salario minimo en 2023 fue de 16%.

8En las cifras de base cajar endud d i c@ deap geel rgeapsotrot -deuoncahad meaeba col ocac
de bonos a .d\eos caubesnttan tbea,see devengado, |l as primas y descuentos gener ade
deben amortizarse durantedéodtanénavgde delr edodé&ocmgdibfsiecavda anense ve
reflejada en su totalidad para este periodo

8La TRM promedio pas- de $4.256,19 en diciembre de 2022 a $4.325,96 e
89A | primer trimestre del afo tuvo unr tueébcihco de 3198, 3% y en dici embre
“Bajo la metodolog2a de base caja modificada |l a causaci-n de |l as oper
ni vel central y no en GNC (equivalente al GCP), en el qgue solo se reg
obtienenia pa&r esti maciones propias realizadas por | a DGPM. Por su par
todas | as operaciones del FEPC se registran en GCP y provienen de | a i
de |l as cuentas de orden.

. Aproxi mados umnoar deamuneraci-n a empleados, uso de bienes y servicios,

menos veamrt d3 enes ypasrear viircanodsfoesr ihrogares (principal mente prestaciones st
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| VW), J-venes en acci-n e Ingreso M2nimo Garantizado,
bienes y servicios estuvo relacionado con materi al e:
para educaci - n, defensa y elecciones territoriales
en servicios de transporte terrestre, honorarios 'y
Final ment e, el consumo de <capital fijo en GCP se
admi ni stradaknsptoirt uéeb Naci ohBVI)Adse ew? alsa adqui sici
maquinaria, equipos de computaci-n y comunicaci - n, é
Mi ni sterio de Defensa; mientras que, en el GM, se de
carreteras, edificaciones y @ebrsiesdemBoigot §grado de
1.2.4.3.nversi-n neta en activbGasbofideaoapketabk

Al cierre dae i2n0v2e3r,sil-n neta en Acti vos ®nroe pFriensaenncti-er o s
el 4, 7% del tot al de %ldaesl eG®,g aecg winveasl ent e aEslt,of % del
representa una disminuci-n de 0, 2pp enGc®mp&o.aci -n
Los subsectores que m8s contribuyeron al gasto de ca
relevancia. En GM, se destaca el aumento de activos
y entrega de obras en |l a red de carretetasemecucipal
de proyectos del consorcio del Metro de Bogot §. Ta
terrenos en uso en |l a ciudad capital, producto de |
de urbanizadores. En cuanto al GCP, sl aei mwearceis-in nprd
vzas nacionales y de infraestructura portuari a.

Gr 8§f il8oLa inversi-n neta en ANF y el pr®stamo neto del G

31,6

H Inversion neta en ANF
H Gastos Totales
H Ingresos Totales

Endeudamiento neto

2023

Fuent e: 1DMERC\P
Not ai: frtCas preliminares
Considerando | os ingresos, gastos e inversi-n net

endeudami ent®dmlet®G fue equival ent eEatcdi,f4% deelprPelsBent

“Programa que en 2023 inici- su tr8nsito hacia el programa fARenta ci u;
“lLa inversi-n neta en ANF, o gasto de capital, equivale a |la adquisici
capital fijo. Representa |l as transacciones que modifican | a tenenci a
y equidpod,i ccaci ones, terrenos, etc.), | o cual impacta en | a producci - -n
ganancias por tenenci a.

“Las erogaciones equivalen a la suma de | o0os gastos m8s |l a inversi-n ni
“El] pr®stamo o endeudamiento neto equivale a ingreso menos gasto meno.
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una variaci-n positiva de 3,5pp respecto al affo ant e
incremento de | os ingresos del GCP.

1.2.4.4Transacciones de financiamiento del Gobiern
Comparado con | a vigencia anterior, durante 2023 se
0,2pp del PI'B en | a acumulaci-n de activos financi el
de 3,4pp del PIB en el incurrimiento de pasie&ms, con
GCP T@bl 28.12. Lo anterior, asociado con | a reducci -

endeudami ento neto del GG en 3,5pp del PIB y |l a deci
niveles de deuda a mediano plazo.

Tabllaa2Evol uci - as transacciones i nanci ami ent o ¢
Concepto
2022 2023 2022 2023
Adquisici-n neta de Al 371 953 1, , 0,2
Il ncurrimiento neto de 91.053 43.996 4

FuenD&P M MHCP
Not ai: frtCas preliminares

En particul ar, dallr amnt cce PdDRLMBi ent o neto del GCP fue de
cual se reflej- en una acumulaci-n de AF por 2, 8Y
0 de pasivosLdads AF 2del GCPpreisncuivp eelrnmennt e compuest
ctivo, t2tulos de deuda y recursos en encargos f |
variaci-n positiva en el resultado, se origin- p
FONPET para su admidebst TasbDr o Hbatco p'alattiemo gener -
vez, un aument omadgeni t @ad miesmd os pasi vos del GCP ¢
ri t9riadem8s de | a emisi-n de t2tulos de deuda (|
ernba, optenci -n de cr®ditos con | a banca mul til e
yectos de i nfraestHsutcasur a n gprgne rctao s fuer on p e
trarrestados por el pagoGrd&f ipgdosi vos pensional es (

OT T una—om S 0
O -S> O®mC ®H D —
— o ~

:ou—ﬁ-‘

—
=

tant o, |l os dem8s sectores presentaron un pr ®st
oduct o, |l o cual se reflej- en una variaci-n |
as de AF y de 0,7% del PIB en el Esterefienctemt
v del regi stirmpueestiosgresaassper enci as proven
GR, rentas parafiscales y cuotas partes de bon
audado y que se reflejaron en un aumento de | as
remento de | os recnurpoadsrdidepdreirltleesnse a trav®s de
ura de recursos en administraci-n, erftr oot oos o |
o, el incremento de | os pasivos fue resultado pri
l a banca comercial, |l a titularizaci- -n de flujos
egrado de transporte de Bogaoatc8 oy elsa peardd teintt lecsi -dre

-0 —=—=9ow~am
SO S D®D®D®®D® D S

3> 0QO0O 0O —

BEset pasniovese veoeafkgpd&bGo que secoond olsi d& gebi ernos territoriales.
9Desti namdfoisnanciar | os pasivos pensionales a cargo de |l as entidades te
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al cierre de | a vigenci a. Esto, contrarrestado pal
pensional es.

Gr 8f ilOoFuentes de financiamiento y uso de recursos del G
del PI B)

o --
FSS o1 II 0,3
GCE 02 II 02

B Incremento neto de pasivos B Amortizacion neta de pasivos
B Reduccion neta de activos financieros B Incremento neto de activos financieros
Préstamo neto Endeudamiento neto

FuenD&P M MHCP.

Notas:fr@s prelEl mimaresnento neto de pasivos, |l a reducci-n neta de acti
|l as fuentes de financiamiento. La amortizaci -n net a de pasi vos, el
endeudamiento neto son |l os usos de | 0s recursos.

1.2.4.50tros Flujos Econ-:-®micos ( OFE)

En comparaci-n con el cierre de 2022, el efecto de
neto del GG se -Irde,deugm ceeal Pl B, pasando d-6, 8 %6 the d el P
Pl BEste resultado fue i mpul sado pTaarbtliac yll.ainBde ptas ap @m
de presentar OFE del 6, 3%, d&%l eI BORB. 2D@2anterior,

del agotamiento propio de |l os recur 99« % atedr £l By [on
|l a ca2da en | a valoraci-n de |l as reservaisompadao opaemras
dos factores principal es: i) |l a tendencia a |l a baja
recurrfsoy ii) |l a apreciaci -n®Y®brpesol adent ¢ oal OFEI d
fuer on0,de% del PI B, debido a | a ca2da en | a valoraci
despu®s de |l a distribuci-n anual de dividendos, as
fideicomiso FAE debido a | aaumgweael uastianf del pprecioa
compensada por el aumento en | a valoraci-n de | os

entre otros | os del FONPET.

®Los OFE son variaciones en | os saldos que no son el resultado de tra
de |l os activos y pasivos.

PE| preci o dperlonBerdeinot por barril pas: de20QEDa9¥USD &8r2,di einembrce embr e de

su partereecio del Carb-n por toneladas pas:- de USD 201,5 a USD 148, 7
10, a TRM pas:- de $4.810,2 en diciembre de 2022 a $3.822,0 en diciembre
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Los pasivos, por su parte, experiment &Esom OEFEE dedi 1,
principal mente al aumento de | os precios de mercad:«
(5,4% del PIB), atribuible a que al cierre de la vig
de riesgo por parte de | os inver si oandias tdaes lya a nlfad add
Esto fue parcial mente compensado por el i mpacto neg
sobre I os t2tulos y pr®stamos denomidn &d® sdedn PrhdBn e d
Adem8Eps pasi vos aument aron debido a | a actuali zac
pensiones asumidas por | a Unidad de Gesti-n Pensi on:
Pl B)
Tabllal3Estado del tot al variaciones del patrimonic
SLeze [ iozs ] aozalzozd o io

Transacciones afectan patri moni o neto:

I ngresos (A) 465.16 562.0¢ 31,6 35,7 4,1

Gastos (B) 508.59 556. 6 35, ,
--
Variaciones patrimoni o neto debido a otros

flujos econ-micos:

Activos no financieros (D) 92.607 -66.80 6, 3 -4, 2 -10, 5

OFE de precio 151.53 -55.82 10,3 -3,5 -13, 9

OFE del umen -58.92. -10.98 -4,0 -0,7 3,3

Activos financieros (F) 30.940 -10. 23 2,1 -0, 7 -2, 8

OFE de precio 26.90f -5.46¢ 1,8 -0,3 2,2

OFE de vol umen 4.035 -4.77C 0,3 -0, 3 -0, 6

Pasivos (G) -:3.092 16.89 -0, 2 1,1 1, 3

OFE de precio -46.73 11.37 -3,2 0,7 3,9

OFE de vol umen 43.64%t 5.512 3,0 0, 4 -2, 6

Otros qulos econ mlcosGI)Ot -14, 6

Vari aci total en el erll.E.ﬂ!lEE..l... -5, 6 -11, 3
Fuen®D&P NMMHCP.
Not & f rpasel i mi nar es.
1.2.4.6Balance de activos y pasivos
Derivado de |l as transacciones y | os OFE antes descri
del GG (0,5% del PIB) fue resultado de ANF por 46, 2°¢
del PI B, suficientes para cubrir en conjunto | os sal
del PGB &8f ilclo0) .Los sectores GCP y GM concentraron | a
sal dos del GG, con un PN de di mensi-n similar, per o
transacciones y OFE antes descritos. En relaci-n con
instrumentoaenteuegpl a | a metodolog2a de caja modi fice
pr®stamos), su valor se reduce a 55,3% del PIB. No o
pensiones, cuentas por pagar y otros, que al <cierre
Yy que no ssiohercaodhos en su totalidad bajo el registro
Final ment e, al cierre de 2023 |l a deuda neta del GG
reflejando una disminuci-n de 0, 7pp del PIB en compa
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principal mente concentrada enPleB)GGE@P ilcl6lp ,P2a% ad dlo s

sectores distintos del GCP, |l os saldos de | o0os AF, C
l egal y dep-sitos, t2tulos de deuda y cuentas por ¢
bruta. Por otro | ado, |l a deuda bruta @epoiGCP2t abmp uce
deuda, pr®stamos y pensiones, super - el saldo de | os
deuda neta del GG respondi - principal mente a: i) |
pr ®stamos de financiamiento externo |de rlevraga agliano d
peso; ii) la disminuci-n del pasivo pensional en GCP
menor medida, iii) |l a disminuci -n del saldo de | as <c
del GG.
Gr §f ilddBal ance de cierre de activos y pasivos del Gobier
788 775
_—
52,1 46,2
_—
2411 ___
_291
2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Activos no financieros Activos financieros Pasivos Patrimonio neto
m GCP ® GCE FSS GD EGM * GG
FuenD&PMMHCP.
Notadg:fr@s preliminares.
Gr 8f ilddd Evol uci -n de | a deuda del Gobierno General por in
78,8 77,5 Dinero legal y depésitos

74 R

= Otras cuentas por pagar
Pensiones

B Préstamos

H Titulos de deuda

2022 2023 2022 © Total
Deuda Bruta Deuda neta

FuenD&PMMHCP.

Notagsfr@s preliminares.

1.2.4. 7Patrimonio neto del Gobierno Central Presup
En esta secci -n seppogeerti acnuedr&le pr el i minar del GCP
Con este prop-sito, se realizaron estimaciones a par
|l a metodolog2a de caja modificada para | os sectores
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as2 como con base en el comportamiento hist-rico d:
ahora bajo |l a metodolog?2a de base devengado.
Para el cierre de 2024 se espera que el patrimoni o r

3,7pp del PIB, hast-89dé&dcerd &SPEBilCld) EI efecto negat.i
de |l os OFE vy Il as transact%honexs% IdelgaPP B, arespectiyv
continuando con | a senda descendent e de 2023, mi
denomi nador del PI B ascender2a a 2,4% del Pl B.

Gr §f ild® Evoluci -n del patrimonio-2n024 (d%!|dedCPPI2B)2 2

1,9
I
-29.1 e - 2
| sa -—
-14 -35,8 -2.9 ——

20 14 -396
Cierre Efecto TR* OFE OFE Cierre Efecto TR* OFE OFE Cierre
2022 PIB 2023 precio  volumen 2023 PIB 2024 precio  volumen 2024

2023 2023 2023 2024 2024 2024

FuenD&PMMHCP
Notagdg:fr@s preliminares y proyRccttardarss paaciaorRd 4.
El bal ance negativo de | o0os OFHEasstfdruxd ujaxli oma&do emo re
de cambio, | os precios internacionales de | o0os recurs
inflaci-n y |l as takascdmbimaeir®s. de efectos como | a
precios internacionales del carb-n y en |l a inflaci
inter®s, asociada a |l a dingmica inflacionaria y a | a
y una tasa deomadibo osipmi l ar a |l a de 2023, dmrlzan | u¢
val oraci-n de | as reservas mineras y petroleras, e
interna vy externa, as? como en |l os t2tul os y pr ®
extranjera. Lo anterior, sumado al agotamiento que h
naturales en | os % timos afYos producto de su explota
Por otro | ado, para 2024 se espera un efecto negat
mayor al observadoTaebn 2282 A8s 2¢,1 resultado operativo
reducir-2alegm del PI B, adnet el ,u8npap cean? dlaos i ngresos y de
gast&s. comportamiento de | os ingresos se asociar?2a
del recaudo tributario que se ha obsas¥adomenal an
contraccbtno®eni nggonecs odi vi dendos provenientes del Gr
menores ingresos petroleros, y de regalzas por el (
Entre tant o, |l os gastos caer2an por | a reducci -n
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compensaci - -n del FEPC, as? como por di sminuciones
servicios, y en otras transferencias. No obstante,
intereses de deuda, dadas | as condiciones del mercac

Tablldl4Estado de Operamones del Gobi-a’é@iﬂb (EOG) GCP 2022

$ Mi | es Mi | del PI B Di f (pp

Concepto 2023|202
2022 2023 20242024 2022|2002

-1

4
3
Il ngresos (A) 283.5347.1340.8 19,22, 20, 2 2,8 , 8
Gastos (B) 346.2 375.4390.3 23,¢23, 23,z 0,3 -0, 7
Resultado operatiwB) -62.76-28.2£-49.4¢ -4,3 -1,8 -2,9 2,5 -1, 1
I nver si - n AINét § Dén 14.06 8. 7. 1,0 0,5 0,5 -0, 4 0,0
Endeudami ent o n-t)o -76 . -5, 2 -2, -3,4
Adquisici-n neta de 9.27: . 0,6 2,8 -0, 2,1 -3, 3
I ncurrimiento neto 88 81.1%45.9¢ 5,9 5,2 2,7 -0, 8 -2, 4

Transacciones en AF
(H=%G)

Vari a

ci-n en el patr
debido a transaceG)on

Di screpancia esth)d?s 782 1.57¢-1.43 0,1 0,1 -0,1 0,0 -0, 2
FuenD&PMMHC.P

Notadfr@s preliminares y proyectadas para 2024.

La inversi-n neta en activos no financieros se mant e
S i bien |l evar2za el ni vel de3 ehedPdlBmi eovnhoumetdetari o
de 1, 1pp del Pl B con rEesstpee crteod uac 2i0-23 .est ar2a en | 2ne.
del resultado operativo neto y ser2a similar a | o e
Central bajo |l a metodolog2a de caja modificada.
Consistente con el endeudami ento neto, se eBp r2 e
3,3% del PI'B &ah 2024re de 2024 se proyecé6@wndeéelraRbBCEC
en |l os activos financieros y de 2,7% del Pl B en | o
recursos del FONPET de | as cuentas del Tesoro Nacion
transaccianteisvale financieros y del pasivo en dinero
recursos administrados, as? como un mayor valor de
tt2ul os i Wt erAnosi onahment @as mayores necesidades de fi
recaen sobre el Gaglsiee rensop emr ami oinnaclr e ment os en | as t
pasivos por emisiones de TES internos y externos Yy
gobiernos y organi smos multilateral es. Est o, ant e
financiamiento que recaen nsadbr ePoal s@o lpiagrtreq Haci d r al
pasivo pensional y de | as cuentas por pagar disminui
de pensionados de | a UGPP y por el pago previsto de
M En 2023 la recepci-n, por parte del Tesoro Nacional, de | o0os recursos
en TES emitidos por el Tesoro) gener - un efecto de neteo en |l as trans
haci ®ndolpegumsfsas. Dicho efecto se revertir8 en 2024, cuando | 0s recur ¢

admi ni strador.
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Final ment e, | a deuda net a del GCP s e i ncrementar?
ascenderz2a a 64, 9% delLoPlaBhteerr i 2024 .como resultado de
de 4, 2 %, transacciones y OFE de 3,5% y 2,7% del Pl
transacciones de activos financieros serza deter mina
FONPET, y en |l os pasivdsutamientb emybttehos y pr ®st
efecto de | os precios de Mer paodo.s uL ap adetwed a absrcuetnad er 2

Cc
S

del PI'B con un incremento de O, 6pp. Ahora bien, S
t2tul os deprd®sudanceaos mo en | a metodol og?a de caja modi
de 2024 se estimarza en 55, 8% del PI B ylTalbdi.dAddeuda br

Tabllada5 Deuda del GCP02D2@2% Pd 8I)

Saldo brut{ Saldo netol Dif (pp

Il nstrument o 2023|2024
2022 2023 2024 2022 2023/ 2024 2022 2023
0s

T2t ul d 35, 3 2,¢ 33, € 5, € 41, 1,9 5, 8
Pr ®st amos 17, 38 14,2 14,¢ 16,5 13,€ 14,4 -3,0 0, 8
Pensi ones 9,5 8, 4 7, 3 , 5 8, 3 7,3 -1, 2 -1, 1
Cuentas por | 6,7 6, 6 5,9 5,1 4, 9 4., 2 -0, 3 -0, 6
Ef ectivo 0,5 3,4 o,6 -2,3 0,4 -2,3 2,8 -2, 8
Deuda p%blica 69,3 71,0 71,6 62,6 62,8 64,9 0,2 2,1
Participaciol 0,0 0,0 0,0 -9,4 -8, 5 -8,3 0,9 0, 2
Derivados , 0,0 0, 0,0 0,0

m-----

FuenD&PWM MHCP.
Notadg:fr@s preliminares y proyectadas.

1. 3Bal ance de riesgos

1.3.1Balance de riesgos macroecon- micos

A continuaci - n, se presentan | os choguespbodntanposi

afectar el escenari o macroecon- mi co de 2024, y

macroecon- micos y fiscales se desarrollan en el cap:

gue podr2an impactar favorablemente son | os siguient

T Una correcci -n m§ s acel erada de | a inflaci - -n a
i mpl ementaci-n de una pol2tica monetaria menos <coO
el di nami smo de | a actividad econ- mica.

T Una recuperaci-n econ-mica de China m8s acel erad:
reformas adicionales en el sector inmobiliario vy
fiscal i mpl ementado para dinamizar | a econom2a, (
petr - | eor eycefra2vao | as exportaciones de Col ombi a.

2 pe acuerdo con el est8ndar internacional, |l a deuda p¥blica no incl

Derivados, puesto que no representan un monto fijo que se adeude a wu

amortizacioney Ide asawpndialn de un costo de financiamiento, sino que con
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Por otro | ado, |l os riesgos macroecon-micos que pod

escenari o macroecon-mico de 2024 son | o0os siguientes:

T La materializaci-n de un fen-meno de La Ni fa de
resultar en una inflaci-n mayor a | a esperada en
de | a tasa de inter®s de intervenci -n y repercutie
ecomi co.

T Una profundizaci-n de | os conflictos geopol 2tico:
resultar en incremento de I a inflaci-n a nivel gl
una pol2tica monetaria m8s contractiva, resultand
a neilv gl obal y generando condiciones de financi ami

1.3.2Balance de riesgos fiscales

Dentro de | os factores que podr2an afect&obpesndi var
se encuentran:

T Un mejor desempefo de |l a econom2a colombiana que
ingresos fiscales de | a naci - n, l o cual podr2a f a
l a consecuci-n de un balance primario superior al

T Una apreciaci-n del peso col ombiano superior a
macroecon- micos, que permita |l a disminuci-n del v

Dentro de | os factores que podr2an afectda&obmnegabi van

S e encuentran:

T Una reducci-n en |l os ingresos petroleros coheren
precios internacionales de petr- -1 eo, que conducir
por consiguiente de deuda

T Un incumplimiento de | a meta de recaudo por gesti

T Fall os en contra de demandas constitucional es en

reforma tributaria 2277 de 2022 que se encuentr .
negati vamente el recaudo tributario esperado para
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Cap?2tul o 2 Pl an Financiero 20

2. 1Perspectivas macroecon-micas 2025

LaTabl2d presenta un resumen del escenario proyectado

Fi scal de Mediano Plazo (MFMP), compar 8ndol o con | o

2023. En | as siguientes subsecciones s e present a

consideracimamesque®csnd tuvieron en cuenta para el di s

Tabl2dl.Segui miento a |l as principales variables macroecon:
Variable

Crecimiento del PIB real (%) 3,0 3,0 0,0

Crecimiento del PIB nominal (%) 6, 1 5,7 -0, 4

Crecimiento de socios comerciales (%) 2,4 2,3 -0, 1

Balance de cuenta corriente (% PIB) -3, 3 -2, 5 0, 8

TRM promedio (USD/COP) 4.699 4.179 -520, 4

Depreciacion tasa de cambio (%) 2,1 4,5 2,4

Precio del petréleo (Brent, USD) 72,0 80, 0 8,0

Produccién de petréleo (KBPD) 793 763 -29, 9

Inflacién fin de periodo (%) 3,0 3,2 0, 2

Inflacién promedio (%) 3,0 4,1 1,1

Crecimiento importaciones USDFOB (%) 3,2 2,5 -0, 7

Ingresos totales del GNC (% PIB) 20, 2 17,5 2,7

Gastos totales del GNC (% PIB) 23,7 22,7 -1, 0

Balance fiscal del GNC (% PIB) -3, 5 -5, 1 -17

Deuda neta del GNC (% PIB) 56, 7 56, 5 -0, 2

Balance fiscal del GG (% PIB) -2, 6 -4, 6 -2, 0

Deuda consolidada del GG (% PIB) 52,3 56,0 3,7

Fuente: C8l cuMHGP.DGP M

2.1.1Contexto internacional

Para 2025 se espera que contin%e | a disipaci n de |

nivel gl obapger thiotiguaa a | as autoridades monetarias s¢

de reducci-n de tas&$ defonmer O de abril de 2024

inflaci-n global para el cierre de 2025 se situar?2a

para 2024, Esto permitir2a a | os bancos centrales

monetari a, |l l evantder ®a hasciaa den itmherreno neutral, | o

mej or es condiciones de financiamiento a nivel gl otk

emergent es enferpernetcaira2cainondes en sus monedas, por cuer

m8s acelerada de sus tasas de inter®s frente a | a es

El crecimiento econ-mico gl obal se mantendr2a establ

3, 2%, principal mente por cuent a de |l os ef ectos re

monetaria contractiva de Sesprdv® mpwse alfos .ef ectos d
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monetaria restrictiva i mplementada a nivel gl obal
materializarse en 2025, l o que conducirza a un <crec
aguel afo. Se espera que | as economzas avanzadas Yy e
de 1,8% y 4, 2%nmemt e2n0i2&&n,dose rel ativamente. eBdorabses f
parte, el crecimiento de | os s ocuhbhoisc aro?nme recni a2l ,e3s% deen C
O,1pp por debajo de | o esperado para 2024, principal
econom?2as de Estados Unidos y China, | as cuales tend
O0,8pp vy O,5pp por debajo de | amidd merr&2do edarea exd 24 .po
|l a aceleraci-n esperada para |l as econom2as de Am®ri
presentarzan un crecimiento de 2,5% para 2025, 0,5p
2024.

Si bien el di nami s mo moder ado de | a actividad e C
permitir2za un incremento de | a demanda de crudo, el
una reducci-n anubhb ant&fRbr estarz2a en | 2nea con ur
de oferta por pareqde mMmB8s OREP+compensarza el i ncr
demanda de“criEldoequipo t®cnico del Ministerio de H
espera que el precio promedio del petr -l eo Brent pal
|l o que representar2a una disminuci-n de 3,6% frente
2.1.2Desempefo de |l a econom?®a col ombi ana
Tabl2&®2. Creci miento del Producto Interno Bruto por el enf
Demanda Interna 108 1, 2 33

Gasto de consumo final 93 0,9 2,5

Consumo final de los hogares 76 1,0 2,3

Consumo final del gobierno general 16 0,7 3,7

Formacion bruta de capital 15 2,8 8, 3

Formacion bruta de capital fijo 18 2,2 4, 2

Exportaciones 14 11 3 5

Importaciones -1,

Producto Interno Bruto __

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M

[EEY

En 2025, |l a econom2a col ombiana crecerza 3, 0%, 1, 3p
2024 y 0, 2pp por debajo de su crecimheatcel eéreamiedn ade
actividad eecsotharntiacaeap @i a cadcuperaci -n de | a demanda
cuentandgeol 2tica monetaria m8s | axa frente a 2024,

unas condicionegexféemm@si anasrabl es. Lo antefraor se
1L a organizaci-n de Pa2ses Exportadores de Petr-leo (OPEP+) es un grt
qgue se encuentran | r 8§n, Il rak, Kuwait, Arabia Saudita, Venezuel a, Argel
Nigeria yatos Emabes Unidos como miembros permanentes y Rusi a, Kazaj
Bahrein, Brunei, Om8n, Sud8n y Sud8n del Sur como miembros asociados.
WEPR su informe de enero de 2024 la Energy Information Administration
crudo retome el ritmo de crecimiento de | os afos previos a | os recort ¢
WEI an8lisis y las proyecciones de crecimiento econ-mico total y sect:
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normalizaci-n de |l a pol2ticaPmerectnecihmiaeali oreil vall obe
actividad econ-mica de 2024 se mantendr2a pdra debaj
persistencia de | os efectos de | a pol2tica monetari &
El crecimiento anual de 2025 estar?a i mpul sado po
exportaciones y | a recuperaci - -n denl d 2 deamamncda il mt
continuaci-n de la reactivaci -mPodeel al adwed=il- - ngafsit
exportaciones regi strar?2an un crecdei amtes dveec 8s 5%
crecimi endt204 .enEst o responder2za principal mente a | as ¢
y de servicios, |l as cuales estar2an impul sadas por
di nami smo reci erdtee tdigli ssteoct ®Pror su parte, | a demanda
crecimiento de 3a8f,|l asuseempamdaci -n de |l a inversi - -n
en 2023 vy crecer | i dg%,r apresnd enteanr 2220 2W¥n creci mi ent o ar
2025gracias al buen desempefo que exhibirzan | os ¢
equi po, y otros edificios y estructuras. Se espera
p%blico registren crecimientos anuales del 2,3% y 3,
cont rrizbauia i mpul sar | a aceleraci-n en | a demanda i nt
El escenario de crecimiento proyectado en 2025 mat
transici-n hacia |l a senda de <crecimiento sostenible
ubicar2a alrededdoEstdeel prS3ogceso se reflejarza en una
m8s bal anceada. El consumo de | os hogares continuar

PI'por cuenta de un mayor ahorro despu®s de afos de
una mayor participacit® n fdesolr®cii Wlaempoir-ndn a mayor ej ec

civil.e€sta composici-n m8s equilibrada de |l a activid
mayor participaci-n de la formaci - -n bruta de capi
crecimiento sostenible en el mediano plazo.

2.1. 3Sector externo

Pese a |l as presiones sobre el desbalance externo aso
econ- mico, el de®ficit de cuenta corriente de 2025
anterior, dado el dinamismo de | as exportaciones y |
de trabaj adar eseacti vaci -n de | a demanda interna
especial mente de | a inversi- -n, impulsar2za el creci mi
servicios, | as cual es crecerzan 2,5% vy 4, 7 %, resp
presiones al al zoamprtodbmieene b del desbal ance exter

contrarrestadas por un super8vit de transferencias

WENR 2024 la inversi-n fija (formaci-n bruta de capital fijo)sregistrar
crecimientos tri mestdrealeens pcroohngeédebuot i vos

Wpla participaci-n de este componente se reducir2a gradual mente a 75,
desde un pico de 76,3% en 2023.

% Frente a 2024 y en |l 2nea con su proceso de recuperaci-n, en 2025 |
participaci-n en el Pl B, pasando de 17,7% a 17, 9 %; no obstante, est a
2019 (21, 2%) .

1 proyectos de infraestructura vial como | a Malla vial del Valle del
2024, lograron su cierre financiero, por | o que se prev® gque sSuU avance
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B en 2024 al 3,3% del PI'B en 2025, por cuenta de
tradas de remesas de trabajadores, en | 2nea con s
conjunto con un d®ficit de renta factori &% que se
| PIB (frente a 3,4% del PI'B en 2024) y un aumen
sultarza en un d®ficit de cuenta corriente qgque se

duci ®ndose 0, 1lpp frente al ni vel estimado para 202
espera que se consolide el dinami smo de-1las ex
erg®ticas, contribuyendo a Il a diversificaci- -n de
2 s y mitigando el i mpacto de | as mayores i mport
mer ciPalra 2025, se proyecta wun crecimiento de 3,3
enes, | o que representarza un incremento de 6, 5pp
2 4. Lo anterior responder 2 a a un aumento de 7,
adicional eser2gnefaeoreproaespodeektransformaci  -n p
industrializaci - n, y permitir?2an continuar con
portador a. Este dinamismo se ver2a parcial mente n
ecios internacional es del |leavsarntaa ear il aass perxipnoarst agcuieo n ¢
di sminuir 0,3% en 2025. Se espera que |l as expor
esentando un desempefo favorable, creciendo 4, 1% e
turi smo. Esto contribuprmreési canecsonalr aalrzataobrasel
| anza comercial asociadas a un aumento en | as i mpo
ambos efectos, se espera que el d®ficit comerci al

lpp, ubic8&ndose en0253% del PIB en 2

2025, el d®ficit externo estarz2a financiado, prin
ivado, en | 2nea con |l a mayor inverskEnnpgrtiacuweloars,ol
D a Colombia crecerza 2,1% frente a 2024, wubicg8ndo
principal fuente de financiamiento del d®ficit ex
inversi-n de portafolio ryi wadam, ise eulsiicar 2ad erecQ,
2025, reduciendo |l a tendencia de isdlriadla ca QC®RI3
, 1 % deI PIB) y Il a estimada para 2024 (1,6% del Pl
activaci-n de |l a inversi-n privada. Lo anterior
nsolidaci-n fiscal del Gobierno, guedaer exndlrtaadra?z a ee
ujos de inversi-n al sector p¥blico.

1. 4lnflaci-n y pol?2tica monetaria

ra 2025, el equi po t®cnico del MHCP proyecta que

oceso de convergencia hacia el rango meta, | o que
I proceso de reducci-n deatasfhbadie-nnmest®sar2za un
sta |l egar a 3, 2% 6t 8ftR.&o.r eEsdtee 20e2s5ul(t ado se expl
ntinuaci-n de | a disipaci-n de | o0os chogques externc
regul ados, por cuenta de wuna inflaci-n de <cierre

2 3. En I 2nea con | aacéeduocoiroryeenatla pafd 2025 vy
netaria global menos contractiva, se espera que el
proceso de reducci-n de | a tasa de inter®s de p
rreno m8s neutral . nEn apaerntciuceusitaar ,des eg¥pect ati vas

p%blica de mayo de 2024, |l os analistas del mer cadc
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reduzca hasta 5, 5% al cierre de 2025, 3,0pp por deb
de 20214
Gr §f i2ZdoContri buci -n a |l a reducci-n de |l a inflaci-n por c¢
5,3
] 0,0
-0,2
2024%* Servicios Regulados Alimentos Bienes 2025%*
FuenDANE. CS§I|l culBbBECBPGPM
Not a*sCi fprasyect adas. Las contribuciones se calculan con | os ponderador
corresponde de manera exacta al cambio en |l a inflaci-n entre 2024 y 2
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Recuadad.ola pol2?tica hiescalmieoma para redu
brechas de g®nero

Contribuir efectivamente al cierre de | as Dbrechas
desaf2o0s m8s i mportantes de | a agenda del Gobierno
objetivo, la inclusi-n de | a perspectiva de g®ner.
representa un retdslpaprod 2¢li cpatri butari anodedelrd aa co
reducir |l a desigual dac,erlssanectt@ambn®nesos que exi st

hombresujyermpseopendi endo por un sistema ¢tributaari o p
sobrerrepresentacir-ens deen |looss hdoencthidee si muysft8e Baplist cost r o

|l adorientar el gasto pWWblico hacia programas de pro
mayor incidencia de pobreza puede ayudar a cerrar | @
que | a mayor2?2a de estos hogares tienen jefatura fe
hi stcamente | as funciones .dEs tceuirdeacduoa dd el th cegiaer c omo
visibilizar y analizar | as principales brechas que
prop-sito de estudiar el i mpacto de |l a pol 2tica fisc
En Colombia |l as brecdans sdesg®meir @l mente m8&s grandes
|l os dem8s pa?2ses de | a OCDE, e incluso m8s altas qu
pares de |l a Legiéndices de Instituciones Soci al es
Desigualdad de Ge&weda@anéc@lulk) en el desarroll o humano
clasificado como alto, | as muj eres enfrentan i ne
reproddi,tipvaarti ci paci -n | aboral y acceso al mercado
revela que Colombia y Brasil, en comparaci-n con | o
en donde |l as mujeres sufren mayor discriminaci- -n ta
par piaci n en educaci -n, mercado | aboral y en el podeé
di mensiones eval uadas internacional ment

rio en el mercado | aboral, tanto en |l a p

Entre | as
i b

u respecti va Erne R2uOnR2dBras @i -gi .obal dedpadtaisci pa

u

N

desequi l
como en s
muj eres fuemehba7p@m registrada enahr@ambeedeld g&pimeo
mayor (DANEP020234) parte, en t®&  minos de brecha sal ar
en202 una remuneraci -n promedio 64,7% inferior que,
fluct Yaa e Potyr e7 389, 7

Mpe acuerdo corEseladi?2rsftarcraess de ingreso y riqgueza en clave de g®nero:
Colompubl i cad®l pANEOR4) os hompresentaron el 62% de | as personas en el

2021.

' Di mensi-n que obedece al nYamer o de embarazos adolescentes y a |l a tas
125i bien |a brecha se reduce en | a medida que se alcanza un mayor | og
dicha tendenci a, aumentando | a brecha entre hombres y mujeres en 12, 4

profesional.



Grg§fi2odl.l ndicadores internacionales de des(iRamddadade y0O di s

100, O: igualdad/no discriminaci-n y 100: desigualdad/ di
40,0

. 35,0
20
=37 30,0
8o € Chile - Colombia
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Fuent e: OCDE (2023) y Banco Mundi al (2022).

*Datos actualizados a 2023 **Datos actualizados a 2022
Notsa Las di mensiones medidas en el S| Gl son: 1) discriminaci-n en | a |
restringido a recursos productivos y financieros y 4) libertades civil
1) mo ratda Imadt er na, 2) embarazo adol escent e, 3) proporci-n de mujeres e
m8&s con m2nimo educaci-n secundaria y 5) tasa de participaci-n en el r
Tabla 2.1.1 Indicadores de mercado | aboral dividido por

2 Tasa gl obal Tasa de dese Sal ario promedi o

023 : : .

participaci - ( %) ($pesos)

Hombr es 76,7 8, 4 2.342.975

Muj eres 1.745
Fuente: Gran Encuesta Integrada de Hogares del DANE.
Not a: Lgl obah de participaci-n y tasa de desempleo son para el period
es para el promedi o mensual del afo completo 2023.
La brecha del mercado | abor al se traduc!® emmnleuna t g
sistema de protecci™ &, Bpd amereqgrezpar a leans Cmdjoerbd sa
Los retos generales que tiene el sistema actual en
profundizados al diferenciar por sexo, ya que | as mu
inestablngs esos menores a | o |l argo de su vida. Esto |
probabilidad de acceso a este beneficio, as?2 como a
|l a medida que hacen menores contribuciones al sister
La disparidad en | os ingresos | aborales y pensional e
se enfrenten a condiciones desigual eagreeas olsa ddei slta i
pobl aci-n <col &€&mbilaonsa estratos m8s bajos de Il a dist
experi mentan una mayor incidencia de pobreza (37, 6 %)
(35, 7%$imi,sm®n |l os segmentos de ingresos m8s altos,
LS| bien al desagregar el total de pensionados entre hombres y mujere
en su mayor2a a |l as pensioneg etd dedlurad mewnmdreci a que el |l as

Wl ncleyeR®gi men cadiRr iyma|MR®gi men de Ahorro Individual con Solidaride



di sminuye a medida que aumenta el ni v,eeln od2e0 Ridngr eso
proporci-n de mujeres en el 5% de |l a poblaci-n con
45, 3%, mientras que en el 0O, 01wWDMAN, r2ed4) fue del 22¢

| mpacto de | a pol?2tica tributaria y de gasto en | .
Con el fin de evalwuar el i mpacto de |l a pol2tica fisc
hombres y mujeres, el equipo t®cnico del Mi ni sterio
| a met od €loongn? & ment t% (EEWpty a estimar | a incidenc
i mpuestos, | os programas de transferencila@s ynlga epmls?

de hombres y mujeres.

La metodolog2a wutilizada parte de | a daesf ipnercsionnasde
sin la intervenci-n del Estado y luego incorpora una
i mpactsangi ferentes cpacapt obegar al i ngresoEdiasg2oni bl
como el model o calcul a el i mpacto de manef® depar ad:
transferencilds ldosecmpsesest 8% il mdi rseucbtsoisdi'y ilmdirect
transferenciad$®, emodseecwile i ngreso final promedi o de
pueden identificar | os efectos diferenciados por di
estos hombres y mujeres.

Al analizar | os impuestos directos, no existe sufic
que esta intervenci-n profundiza | asPodi syomarl daadges |
participaci-n de estos i mpuestos sobre | os ingresos
Es decir que, si bien en 2023 | as mujeres represent
y el 42, 8% del recaudo, esto es cormpaicit-eanteen edn unn o
de contribuyentes y una menor representaci-n en | os
hechdke acuerdo con | as decl araciones de i mpuesto de r
de |l as mujeres fue 2, 1pp menor frente a | os hombres
Los i mpuestos indirectos o de consumo ej erayemr un i |
sobrleas muj eqrueise,nes preseatdmnsmi nQW,ehHpdpn mayor en sus

ingresos en comparaci- -nla redukbombmne®n | o0os ingresos
i mpuestos al consumo es del 7,5% para |l as mujeres,

del 6, 9 %. Estos resultados sugieren que |l as mujeres
sus ingresos al pagnodidreé otngpsuewsitaodco a | a brecha sal ar |
ti einmmpl i caci dnesasnegia su capacidad para cubrir necesi
|l os gastos adicionales asoci adosAdcem8sd,a elc omayn?ra rdiee
de pobreza en | os hogares con jefatura femenina sighn
WEl] detalle del modelo entregado por el equipo dBaqoesRB.IDi8d&rad vsest §

pl
M. B. ,MonrJoy,®M02@BRevisiting the Distributive | mpacPel bty FResahr ol woyk
paper ;WPnS.10520. https:// do#9 405090/51200. 1596/ 1813

W ncl mpeeist o de renta y. seguridad soci al

1l nclGgkeombia Mayor, Familias en acci - -n, PAE, I ngreso Solidario, J-ve
W]l ncluyAk, impuesto a |los cigarrillos, a |l as bebidas alcoh-licas, a | a
y para el ACPM, impuesto directameniempaelksaogasciomalyaal cAGBMmMO.
Wincleyesubsidio sobre consumo de servicios p%blicos domiciliarios (g

2 nclegecaci -n y salud.



proporci-n en bienes de consumo y verse m8s afecta
i mpuestos indirectos.

Frente a |l a pol2tica de gasto social, liadincasa |l t ados
stos programas benefician D8shachas mafemageres ad
ument ar sus ingresoguens 3h6mprengs superan el i mpa
esultante de |l a aplicaci-n de |l os impuésigoesdir ec
onsumibEset os resultados podr 2 pal 7tadfed 8§ aasrt oq utei elnaesn
mpacto positidesisgbaledddess, den glPaemedi da que, al

rogramas de salud, educaci - -n, ,tramssfrrujesnrcasasr gci du
eneficio superior a | os hombres como proporci-n de

T TO0O T 90

S instrumentos de¢e gacltotegwaimds contri buyen a |l a re
|l as disparidades de g®nero son |l as transferenci a
sidios otolrgade®asr vi ci oskEgpppshd?? fciosasneatejpo de pol 2
n un efecto positivo m8s pronunciado en | a distr
I de | es ebshtmdbirrei gi dos principal mente a hogares d
| n estar encabezadbdmsepor senutjied@,s . |l a i mpl ement a
daadama sido uno de | os principales esfuerzos prom
arr6ol omibhi a potencia mi*hmplarad Ide dwperialai -n de pob
e de | as disparidades de g®nero. Este programa,
2
a
e
a

[¢)

o n c o

23 y se adopt - oficialamepteoenz@0R4n dincéatya d
ezados pqor arwcjaemrzeasn do una representaci - -n del

i d%,arliomsque resalta |l a importancia de | a focal.i
el aumento de ingresos, aunque no reconoce | a b
matriz producti v#. Rloer loat reac opnaorm2ea, otl @mrsg asdudoss i @l i b e s
rvicios p¥%blicos y ott ambbt®meenneesn duen ceofnescutnbo superi o
gueza de | as mujeres (0,6pp).

(@]

“ VW T oTCOODUOVD O
-

- ® QL Y ® 5 5 5 D® " S TC DO

n general, |l os resultados del model o CEQ evidenci a
mpl2a | a brecha de g®nero en | os ingresos, |l o que
pol 2tica soci al gue brinda mayor es Stegri/af iecli oMa rac ol ads
Tributaci-n de | os Objetivos de Desarroll o Sosteni bl
5Al gual dad desd®namredg or ando, existen todavza retos s
pa2s alcmeca. |BEntre reextadsm,anxrecesi dadcomeepontas m§s

O m

2l ngreso disponible antes de |l as transferencias en especie
2Art2culo 66 de la Ley 2294 de 2023.

2 pe acuerdo con |l a informaci-n suministrada por
transitorio del programa Renta Ciudadana benefic
2024 |l a focal ix®a&iminl imecdaryes con madres cabeza d
21 as transferencias condicionadas entregadas a |
vul nerabilidad, al priorizar | as madr es de familia, pueden indirecta
(Arriagada t& Ma0tOh7i)v.e | gual ment e, |l as recomendaciones para |l a justicia
enfocan en |l a inclusi-n de |l as mujeres en | as 8reas productivas en Vve:
caso administrandoslhbsi dieecufBbasrdre,)] L., 2004) .

Referencias: Arriagada, | & Mathivet, C. (2007). Los programas de aliv
Soci al No 134. Santiago de Chile. CEPAL.

Daeren, L. (2004) . Muj eres pobres: aprestadoras de servicio 0O sujetos
pobreza en Am®rica Latina defdeencaampradendada®ear Semi nari o I nternaci
Y gobernabilidad, Unidad Mujer .y Qneé ¢ ar,r &lcluadoCEPAL/ CONAMU

el Departamento de [
i- a 2,36 millones d:¢
e hogar y nifos o nifC
as mujeres, S bien,



robustos de | a brecha de g®nero y mejorar | a progre

ingresos de capital

El Gobierno nacional, teniendo en cuenta | os retos

aspect o, ratifica su compromi so en adelantar pol 2¢ti

monitorear y reducir | a Puethbal meeag®asalotan una ser
iniciativas que propenden por |l a construcci-n de con
muj eres y hombres.

e Desde 20l19%t razador presupuest al para | aekegmodtd de
derecur sos del PGN destinaddsamzasde almj enoint @ de ¢
2023.

e Este aforav®s de cooper acsieesn tt8rnathbearjnaanedsob aeanl ecer un
mar co compl ement adieatdeVagr@hoe rdore Gasto P¥blico y Res
Fi nancpiaeirampl| ement ar el enfogqgue de g®nero en | a ges

e Las refor mas soci al es promovi das por el Gobiern
reconocen | os sesgos de g®nero y buscan establecer
muj eres.

e En 2023, se cre- el Mini sterio de Il gualdad y Equ
medi das para eliminar | as desigual dades econ- mi cas

pobl aci ones hist-ricamente di scriminadaasfo ealtre
presupuesto de dicho ministerio es de $1,3bn dond

$900, 5mm para funcionamiento, con proyectos ejecut
|l as Mujeres, que incluyen iniciativas productivas ¢
o la implementaci-n de C#&%sas para | a Dignidad
% Decreto 0530 de 29 de abril de 2024. Las Casas para | a Dignidad de |
como informaci-n sobre | a prevenci-n y atenci-n de |l as violencias <co

capacitaexpmesi,ones culturales y deportivas de | as mujeres, entre otro
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2Pl an Financiero 2025

2.2.1Gobierno Nacional Centr al ( GNC)

El d®ficit fiscal en 2025 se ubicar2za en 5,1% del P
respecto a | o esti malOablRaBryaGrZ8022c29(.Est a mej ora se de
en gran medida a una disminydesd®, ddda sd&Gf5i% idte |p rPilnBar |
en | 2ned damerhgague establece | a Regla Fiscal y | a di

previSitrm.embargo, el cambio en |l as condiciones fisca
i nter,ggseenseran un incremento del d®ficit total esti me
con | a proyecci-n realizada-3un5?9% fdoe latRI8Bs,, sqiueen deor aa hdo
mayor. Este deterioro se explica principal mente por

t amb®n moltd vdeciedi hmeamd) t emporal de gasto en 2024.

Tabl283.Bal ance del ENOC2 2024

$MM % PIB Dif.
Concepto
2024* 2025* 2024* 2025+ (pP)

Ingreso Total 288.737 312.028 17,1 17,5 0,4
Tributarios 258.601 289.872 15,4 16,3 0,9
DIAN 257.592 288.806 15,3 16,2 0,9

No DIAN 1.009 1.066 0,1 0,1 0,0

No Tributarios 1.205 1.273 0,1 0,1 0,0
Fondos Especiales 4,123 4.357 0,2 0,2 0,0
Recursos de Capital 24.807 16.526 15 0,9 -0,5
Rendimientos Financieros 0 0 0,0 0,0 0,0
Excedentes Financieros 24.807 16.526 15 0,9 -0,5
Reintegros y otros recursos 0 0 0,0 0,0 0,0
Gasto Total 383.664 403.515 22,8 22,7 -0,1
Intereses 79.770 83.013 4,7 4,7 -0,1

Primario 303.895 320.502 18,0 18,0 0,

0
15158 8ara | 09 | 05 | o4 |
Balance Total -94.928 -91.487
Balance Total Permitido por la RF -94.928 -91.487

Excedente (9 Aste () 0. | o0 |
Fuente: (BGRMMHGP.
Nota: *gEidyeactadas

L
p
I

e

a cazda no anticipada del recaudo tributario en
| antear un ajuste del gasto p%¥%blico proyectado tamb
a sostenibilidad de¥%bhscasi ngpnzds cumpli miento de
stablecidas por | LoRe®glsa Expdtalc. en el Cap2tulo 1,
del recaudo tributario motiv: |l as primeras acciones
parcial y temporal dede g2a0s2téonfdeec § md Naeieqnpeci al ment e
no compromeeéxdeapt wando es ppeqauied!l mesntreel a didomwarasi -cnon
soci bBhrmnsformaci - -nppirodiutt & i MGaosb i peaknad redv ®s de di fer e

mecani smos, | a ca2da del recaudo tributario y | as cc
gasto tienen tambi ®n un i mpacto sobre2025progniaendo -
en cuenta |l as consideraciones de responsabilidad f

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO PS§ggi B4
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Gobierno propende, y dados |l os I 2mites de | a Regl a F
plan de Gobierno requieren de un fuerte impulso en
de una agenda de reactivaci-n econ-mica.

Gr §f i2Z2oCambi o en el balance fiscal del GNC entre 2024 vy

-5,6

2024 Gestidn Tributarios No Excedentes Ingresos 2025
DIAN petroleros Financieros Petroleros

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
2.2.1. 1lU.ngresos del GNC

El Mi ni sterio de Hacienda y Cr®dito P¥%blico proyect:
del PI B para 2025, una cifra 0, 4pp may(@rab#&2ad)a esti m

Esteomportamsentxpprtcaci palpmoernt @n incremento en el
tribudardopgpEeompensesaa2da en | o0os recursos de capital
aumentd aemroyecci - ntdebusagdrneisnoissstprodadd a DI AN se debe
retorno gradual del recaudo a nivel es consi st el
macroecon; mi aoluuna mayor gesti-n de | a DIAN orienta
tributaria. Esto W timo se alinea con | as inversio
moderni £art gl ecer |l a entidad, medi ante el crecimient
i mpl ementaci -n de concursos de m®ritbaeonaiddcda camrlko:
recursos de <capital se explica mayoritariamente po
Ecopetrol y una ligera disminuci-n en |l as wutilidade
portafolio.

El crecimiento del recaudo no petrolero estarza |id
renta, el | VA interno, el rebote de | as cuotas de r e
Excepto | as cuaatuaes ske rredmtca,onan con | a actividad eco
el aument o en eeslt ar @ @aa wahanc ilaadoacel eraci -n de |l a acti
en t®rminos reales durante 2025. La recuperaci-n de
consumo privado de bienes |l ocales e importados. Con
10, 6 %, | as retenciones de rent a no petrolera, el I
i mpul sar 8§n el i ngreso tributario administrado por |
i mpuestos externos crecer8 nominal menme| adérnc8amidea 7, 2
de |l as importaciones en pesba pacapedapir-xienm alfor e
cuotas de renta no petroleras incluir8 un rebote pr

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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ya que | os efectos que explicaron su retroceso en
efectos se encuentran el reajuste eyl d at areidfuad cde nr a
|l os anticipos.

Las retenciones del sector petrolero se reducir?2an
parte del incremento nominal del recauldot der ¢l da d@
se explicar2za ampliamente por | os efectos que han t
pago d i mpuestos del sector, particul armente I o

autorretenci-n y | a mec8nica de anticioposiede meerctaa.o
no tendr2an mayorl aenduccein-cn ae sethi mada en retenciones
que kgupfa cazda del precio promedio proyectado del
3,0 por barril) ser2a compensada por un aumento en |
este modo | os ingresos del sector en t®r minos bruto
ni veliesi lares entre ambos afos, pero la wutilidad d:¢
incremento en | a carga i mpositiva del sector en t®r
una sobretasa, ha sido absorbido de forma m8s 0 menc

Tabl2ad.l ngresos del -GRR520214
Concent | sww | wPee | o
oncepto
i o)

Ingreso Total 288.737 312.028 17,1 17,5

Tributarios 258.601 289.872 15,4 16,3 0,9
DIAN 257.592 288.806 15,3 16,2 0,9
Ley de Igualdad y Justicia Social 21.378 20.757 1,3 1,2 -0,1

No DIAN 1.009 1.066 0,1 0,1 0,0
No Tributarios 1.205 1.273 0,1 0,1 0,0
Fondos Especiales 4.123 4.357 0,2 0,2 0,0
Ingresos de Capital 24.807 16.526 15 0,9 -0,5
Rendimientos Financieros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Excedentes Financieros 24.807 16.526 15 0,9 -0,5
Ecopetrol 11.352 6.441 0,7 0,4 -0,3
Banco de la Republica 9.214 7.873 0,5 0,4 -0,1
Resto 4.242 2.212 0,3 0,1 -0,1
Otros recursos de capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Nota: *gEKidyeactadas

El incremento del recaudo por gesti-n, que reducir?2,;
fundament al en 2025 para finabhai aevigaistm a&békalbaj:
proyeccii-mgrdeesos por este concepto en 2024, de 0, 8%

pasabBMlP esta egdseiexti enddesea r2ehi2l5enp@a reducci -n del r
estimado lds8ddaelel PddBsxhibMRP a 0, 8%edelksPhBpr apwyscci - n.
ingresos provenientes de |l a inversi-n del Gobierno
de | asasmettrazadas en -2026PNpP pRl0Lmadas en | a Ley 22

2% Este ajuste se da principalmente por |l a declaratoria de inexequibil
regal 2as. Este hecho motiv:- wuna revisi-n a la baja en |a tarifa de auf

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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comenzam@n eax i alai paardse r de 2025. La entrada de nuevo
generho8 retornos esperados neesdpieacnioa | prieang oee eme ever 8n
al gunos frutosa emecildacogueo aumente | a expertacia de
entrada de este nuevo personal avanza a buen rit mo,
para |l evar a |l a entidad a niveles de recaudo si
internacional es.

El resto de ingresos fiscales (no tributarios, foni
capital) se ubicar2zan en 1,2% del Pl B, ci Esae 0, 5pp
resultado,pei "eibgpalamenotse menores recursos de capital
Ecopetrol y el Banco de | a RepWWblica. La menor wutildi
debido a una combinaci-n de mamar ersayiomgrceasragsa hb rmptocss
generar8 una reducci-n en |l os dividendoscai -di segmilb
utilidadesodeé¢ BanRep¥Wwblica se asocia a cambios espe
mer cado, reflejados en menores intereses Yy una men
comparaci-n con | os precios del mer cado.

Frente a | as estimaciones de i ngresos reali zadas
proyecci-n actual refleja wuna reducci- -n sEgnhificat
reducesie-debe casi en su totalidad a | a ca2da del rec

de esta p®quWeée dmer dur ar 2 as ee ne xepll itciae nppoor, terle sr eetliernoe nd eol
proyecto da&r Bietyr ami ent of $dden | Dt 6 &6i de |l mén Br gesti -n de

DI AN para reducir la(eyva%idaey tpPp®Blitda i deefachaodada

codi sposiciones de |l a Ley de | guBEn deasd ey Y“lutsitnoc icao ngoocni
la decisi-n de | a Corte Constitucional de decl arar i
regal 2as en el sector mi nen a ®y dipe oy @lc ddrea a geecraeurdao

cercana al 0,2% del Pl B, combinada con una expect at

respedt and BIGMB r

2.2.1. 2Gastos del GNC

Los gastos totales se estiman en 22,7% del PIB en 20
a |lproyectado parTaab284M.E6ta reducci-n se debe a wun
menos que proporcional del gasto priadawdm elom snmd c if o
de gasto que permite | a Eaglaa aBi slealgapama i Z@G25.1 a s 0 s
|l as finanzas p¥blicas, acompasar el gasto con el i
recaudo proyectado, | as decisiones tomadasqusobr e
motivaron el bl ogueo parPGiNgsle ye xtteé rapagreiasit adelde gast
requeri 2®2.5elBseemo,concordancia con el mandato | egal
de 20P8r su parte, el gasprooyeenc tian treateesteiss dsmd | e ¢ 0 mc
porcentaje del Pl B, reflejando | a presi-n que aw¥n
heredadesapoadmi ni straci - n.

El Gobierno nacional proyecta para 2025 un gasto p
establecida por |l a Regla Fiscal y avanza en | a imp
inversiLanenorme brecha social y regional gueu & i ene
el Gobibeurscoa resol ver a trav®s de una agenda de
inversi - -n soci al con ®nfasis en regiones hist- -rica

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DI TO PBBLI CO
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clim8tico y formaci-n de capital humano. Por el l o, |
orientada a retrasar Vviat dalnvpearsa -mma tpevkbila lciazar el pl an
i mpul sar |l a reactivaci-n econ-mica. La ejecuci- -n del
y efic,i elnocgirgauredo pese al ajuste dleagaisnwer Sieomaee | ra @in
regional es,nyedioacnatleesuna coordinaci-n interinstitucio
La estrategia fiscal de 2025 <contin%a garantizando
compensaci - -n del FEPC con refinadores e importador
estricto seguimiento de | aSe oeantaitmar aq we geln heafbeecrt o f i

mant enido conptaaoates!| dglenAGRMd®f i cit en el FEPC eql
06% del PI B en 202dh.acklon@dbihear meal i zadloet mttbappl es me

|l os transpalret acdaorrgeas vy pasajern@adilizar aument os or de
precios dembdtiedbl eLd -gpi €si -n fiscal gue ejerce este
Gobierno a contlpoeaephuarzesrar | a brecha entre | os
internacidehaldg ®sc el como se | ogr - con |l a gasolina.

direcci-n se materializunanmedi2da aorwiran@®@dda edsi di o

i mpl 2cliotgg aamdes consdiani dio®@seesin, general a todo consumi C
consuma m8s de 20.000 galoneermensu&l asl aEdNaa] -he ah
de 0, 04% denluaP(BB00Onm a preci os EstdO0Xdo)c.aliza | igeranm
gasto del FEPC, ayuda a reducir su significativo d®o&f
promover |l a descarbonizaci-n de | a econom2a empeza

altamente consumidoras de este combustible.

ElI gasto en intereses se proyecta en 4,7% del PIB en
gasto financiero debido en gran medida a | a acumul a
|l a pandemi a dell9 BEJOVAED% del gasto en intereses, corres
y el resto a deuda en moneda extranjera. Se antici
intereses por causaciones e indexaciones, relacion
descuento dé¥yaudaudaducci -n de | aEli ndlleawdadmn censted &
deuda nwn efsen- mgobusi vo deeColombBir@aci mi ent oundael cr®
real igdbeed af ecta tambi ®n a pa2ses desarrollados con gtr
Estados Wnliuwmtsboa esfuerzos del Gobierno para garant
acorde con |l as metas de | a Regla Fiscal y evitar un
del pa?2s, la reducci-n de toav®@osdesmédmmmaasi tawass d
una necesidad Lasagdtaimseaa de ainntveerl®smundi ai f iyc Ulotcan el
di sefo de | a estrategia fiscal y |l a reducci-n del d
|l atentseohveaci®. fiscal

2Es decir, cuando las tasas de inter®s de mercado est8&n por enci ma de
del bono es menor. En sentido prg8ctico, el emisor del bono reci be menc
retorno mener afil o que indica el mercado que deber2a ser.

2% Una lectura corta e interesante al respecto se puede eqnebdnhntrar acs§
intepaymedtef emea i ccahiel dr en/

2% Desde una perspectiva de sostenibilidad de |l a deuda, esta se consi
econ-mico (g) supera |l a tasa de inter®s real a |l a que se fimesncia (r),
real (r)isdengdemente alta, esto puede deprimir el canal de inversi- -n vy
econom? a. En consecuencia, surge un escenario donde |l a solvencia pued
el evada tasa deedthd em®gpatgiuearmdnt e el crecimiento econ-mico. Este fen-:m
el an8lisis de | a sosteni.lPialriadanBsde nifordeweda np%mlbirea an8l i sis de sost
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Tabl2eb.Gast os del GRC23024

$MM % PIB ,
Concepto Dif (pp)

Gasto Total 383.664 403.515 22,8 22,7 -0,1

Intereses 79.770 83.013 4,7 4,7 -0,1

Intereses deuda externa 17.335 19.834 1,0 1,1 0,1

Intereses deuda interna 50.290 51.735 3,0 2,9 -0,1

Indexacién TES B (UVR) 12.144 11.444 0,7 0,6 -0,1

Gasto Primario 303.895 320.502 18,0 18,0 0,0
Fuente: CS8I| cuMHGP.DGPM
Nota: *Cifras proyectadas
Frente a |l as estimaciones de gasto realizadas en el
de gasto refleja und , 6 rBedelcchPenB ede gast o ,preinmar2inoe a
con | a reduteai pnogeceii-mgr ®ads. |l a reducci -n en | as e
de ingresos frente a | o estimado en el anterior MGMF
se ajustan a | a baja de manera consistente con un e
establecidas por | a regla fiscal

2.2.1.3Regla Fiscal del GNC

Se estima que el GNC al cance un d®f i cit tot al de 5, 1% d
onsistente con el cumplimiento de | a meta establ eci
I Bal ance Primari o Neto EBdbl2ab} Esarhe t(aBPINENTr gasponde
super8vit de 0,2% del PIB, siendo el primero calc
|l a Regla Fiscal. Con |l a anticip®cisa dealisltiez ane
ducci -n en | a met@a, 9% B8PNE2%Wedele PI| B, alineada cor
deuda neta sobre el PI B de 55, 3% en 2024, val or ¢
tablecida por ™. a Regla Fiscal

D Qo -TocCc ®d®O0
w ® ® ® S

s ciclos econ-mico y petrolero permitir8n un esfy
uivalente a 0,11% vy O0,57% del ElBciceéwpectoinvyanmmermmt
pacio fiscal debido a | a persistencia de una bre
nqgue menor en comparaci-n con 202mends m[@mrucec 2pcel rintic
em§s, el ciclo petrolero ofrece espacio porque

ntiene por debajo de su componente estructural, i
2l Gobimrcmno@napr onyoecitraguna Transferencia de bDBnica
25 Sobre ell o sl omnu®cAut - nomo de | apReogd d aFi sca
finici-n de esteomecémaiica fiasoal matividad vigent

ONNI > 00
moowocwao

recomi enda ®@&et(a0c2urCj mi entos para fortalecer |l a instituci,onedl icduiaad de |
justamente explora el concepto de sostenibilidad de | a deuda y justif
https:// www. minhaci enda. gov. co/ webcenter/ ShowProperty?nodel d=%2FConexi
199849 %2F%2Fi dcPrimaryFile&revision=]atestreleased

BOE|] Gobierno proyecta, como parte dper essue netsatrr aatnetgeie e Il Edocheg gepsadr at 2r0a2 5

del afo em cpurosycecto de Ley que elimine el Par8grafo Transitorio 1 del
BlpLpa f-rmula param®trica es BPNE = 0, 2% + 0i,515%6 (ddeelu dPal Bn)e.t aC oenmo pseer iecsctoi f
deuda neta en periodo anterior sea 55% sin decimales, esta f-rmula que
del Pl B.
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Dado que no se estiman rendi mientos financieros en

balance primario consistente con el cumpl i miento de
0,5% del®®pPCBn un gasto de intereses de 41, 27m tdeeldeP| B
deficit fiscal estimado de 5, 1% del PI B mencionado &
Tabl2é&6.Descomposici-n del balance consistente con el cumpl
20242025

Balance Primario Neto Estructural (BPNE)* -0,2 0,2 0,4

Ciclo econémico -0,2 -0,1 0,0

Ciclo petrolero -0,2 -0,6 -0,4

Transacciones de Unica vez -0,3 0,0 0,3

Rendimientos financieros 0,0 0,0 0,0

Balance primario -0,9 -0,5 0,4

Intereses -4.7 -4.7 0,1

Balance total cumpliendo RF -5,6 -51

Excedente (__+)/ _Ajuste ( 00 | 00 | 00 |

Fuent e: csl cul\IIH)CSP.DGPM
Not &Ci fras proyectadas.

2.2.1.4FEi nanciamiento del GNC

Para 2025, se estiman necesidades de financiamient c
(8,3% del PIB), de | os cuales el 5,1% del PIBnse des
esta revisi-n del financi ami ent o, se incluyen amort.i
cifra qgue se distribuye de forma proporcional entre
con el pago de obligaciones con 2benu d@a0 ,pl¥h Idela, PIsB) .¢
di sponibilidad final de caja de $5,9bn (0, 3% del PIE
caag frente al cierre de 2024. Este resultado cons

e
enfrenta Tesorer2a y depender8 en gran medida de |
Mensualizado de Caja (PAC).

Desde | a perspectiva de | as fuentes, se contempl an
(5,5% del PI'B), de |l os cual es el 39% corresponde a
deuda intRarnaa.al canzar este financiamiento en | a vi
estrategia de diversificaci-n de fuentes y se prio
fuentes en moneda | ocal sobre moneda extranjera. Est
de gesdd -heuda que adelanta | a Direcci-n General de
mej orar lely pladicondiciones del endeudami ent o col omb

endeudamiento interno seguir8 siendo el m8&s repit

riesgo de tipo de cambio al que Se eoftemphahaefmiesioo
de T2tulos de Tesorer2a (TES) pDoer e$s6tOe 3tbhant a(l3,, 4%« 5d, ell

2BPNE -de2% del PIB, ciclo28cde! miPt®, dei @Ol, ® % alterl o IPd rBDyBeUW et e Pl B.
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obtendr8n a trav®s de subastas y sindicaciones, $1,
Verdes en el mercado de capitales interno, y $13, 8¢
incluyendo aquellas destinadas al pago de obligacic
pev® utilizar fuentes externas de financiamiento por
del PI B), de | os cuales USD 5.500 millones provendr ¢
61% vy USD 3.500 millones provendr8n de cr ®didteds mul
tot al de desembol sos externos.
Tabl2aZ.Fuentes y Usos del GNC en 2025* ($ miles de mill on
MFMP
Externos 9.000 37.962 De los cuales:
Internos 60.250 Intereses Internos 63.179

Intereses Externos 4.746 19.834
Externas 5.210 21773

Internas 26.874

Pago Obligaciones (Sentencias, Salud, Otros) 1.250

Fuente: C8I| cuMHGP.DGP M
Not 4aCifras proyectadas

2.2.1. 5Deuda del GNC

Se estima que |l a deuda neta se PUBi geune 2e0n2 55 6 ,15% cdueall
1,2pp mayor frente a | o estimado parGa 8§82 0223 .Hs5the 3 % d e
incremento speriex@il palproen ted aumento m8s gqueaprdopor ci
nominal de deuda de un afo a otro. La deuda interna
de este pasivo, mi entras que | a deuda externa | o
deuda interna crezca en t ®r mi n s h o micruall e se sc esrucpae r d
crecimiento estimado de | a econom2a de 5, 7 %. Est e
que proporcional en el saldo de deuda entre 2024 vy
endeudami ent oawexgwra noste %% timo | o har8 a undetasa
7,7% en t ®r mi no\so asneu ad ®tsi.man cambimwmis emsl asddsall @ s
pagar ®s ni en cuentas por pagar del GNC, por | o que
responder 8 estrictamente al mayoEstedesdamarind oc d mn the
una evoluci-n de | os activos financieros en | 2nea
obstante, una eventual contingencia en el escenario
de estos.
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Gr 8f i2BoDeuda del GNC (% del Pl B)

48,4

—=@=Deuda Neta

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Nota: Cifras proyectadas para 2024 y 2025.
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Recuad2Anti ci po del mecani smo param®tri ¢

Fi scal
ElI cambio propuestq eemnlsa steqlte feinsa@alt i ci par en un af
en vigencia del mecani smo param®trico prevista inici:
a |l a reducci-n m8s r8pida de | o esperado de |l a de
consideraci oneas ndaec redecconeneciica y | a viabilidad de | as
pl azo. Este cambio implica un mayor espacio fiscal de
un sexto de todo el ajuste dei gasoovipabhimairza emueegeé

el mismo afo (1,8pp frente al pasado MGMP) .

Las modi ficaciones a | a Regla Fiscal realizadas por |
un r ®gi men de ¥ropwmeiaxpdl-nzaba hasta 2026 |l a aplicaci - n
par am®t rgiuceo vi ncul a el ni vel de deuda neta con |l a m

Primario Neto Estru%turEdl prBPNB)ito de este r ®gi men
establ ecer una senda de metas fiscales que fuera f

inesperados sobre | as finanzas pW%Wblicas (en especial
pandemia del9COVS$iDebiansenda de metas fiscales induc
estructural, en su momento no se estimaba una conver
cercanos al ancla de 55% del PI B en todo el horizont e
Desde | a promulgaci-n de | a Regla Fiscal, el ajuste s
sido gracdoumaluyun sobrecumplimiento de | ag§nmesassestaldbeg
| a deuda neta como porcentaje del PI'B |l ogr:- wubicarse
afos antes de | o que se estimaba en 2021 cuando se i

todo caso, el periodo de transir@ai -gnarfame i pnaceedr iag U
posterior ya que, sin este, |l a met asidbel € ad er ecgul nap Ifiirs cpe
magnitud de |l a deudd®de ese momento

Contrario a | as proyecciones iniciales, en 2023 |l a d
53,8% del Pl B, por debajo del ancla de deuda de 55%
Regla Fiscal 20OLESteor2gsultado es notabl emente mejor
proyectados en |l a exposici-n de motivos de |l a Ley 21°
ha permitido una convergencia gradual entre | as met
mecani smo par am@&tfreicdakom., EHna deuda cercana al ancl a r e
necsd dad de tener un periodo de transici-n vy, por el

ineficiencias econ- micas

Mantener el regir mesi die-n en 2025, basado en un esc
macroecon- mico menos desfavorable de | o estimado hac:
un ajuste fiscal mayor del necesario y, por | o tanto,

¥ parg§grafo Transitorio 1, Art2culo 60, Ley 2155 de 2021.
|

134 E| mecani smo_param®trico consiste en a aplicaci-n de | a siguiente
o R a2
600 QQA06 e OUVQU.O,, Ui 19 XT,[ donde DN es deluda neta en t
phpi QO x 1
% De no haber contado con el periodo de transici-n, el ajuste fiscal

extraordinario e inveros2zmil, con disminuciones anuales de do®fici't eq



de vista de |l a pol 2ticaElmac®&goienteonn -dme ctaransi ci -n obl
2

nacional a garantizar un BPNE del O0,5% del Pl B en 02
en vigencia del mecani smo param®trico reducir2a ese
Con | a proyecci - - R20R2é&,ddwdanegar sobre el BPNE ser2a de
En esa | 2nea, conservar el r ®gi men de transici-n impl
restrictiva que | a de 2026, cuandecanisapn?2 paeam®PunCccoc
cual serz2a inconsistente considerando que el nivel de
al ancla de deuda que % debkaaviogenoiaf®0abtes suavi
Adem8s, desde el punto de vista de | a eficiencia macr
el excedente fiscal que impone |l a regla, especial men:
significativo del gasto y | a deuda est8§8 cerca al ancl
Gr 8fi Qadl. 2Deuda Neta GNRO32G19
Limite: 71,0
56,5
2019 2020 2021 2022 2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032
- e = | imite Ancla Ley 2155 de 2022
MFMP 2022 MFMP 2023 MFMP 2024
Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Not 4&Ci fras pr.oyectadas
En context o, el cambio propuesto a | a Regla Fiscal p
fiscal de 0,3 puntos porcentuales del PI B Ynicament
apenassarto de todo el ajuste de gasto primario que e
en este MFMP para el mi smo afo (1,8% del €eémBofyante
se mencion-, |l a correcci-n anticipada del nivel de de

encuentra dentro de | os rangos previstos por |l a Ley,
un mecani smo transitorio que generracdrat @ rekeli oppaest adp?
Esto es especialmente cierto bajo un contextoeen el

sustanci@aumplarma con | as sendas de BPNE definidas por
Regla Fiscal. Por | o tanto, el cambio propuesto en
con el compromi so de s,o0séeenielfiilciieand e f idsecsale el p u
macroeconymiecohecesari o para mantener wuna gesti - -n fi

1%ver Cap2tul o 4.
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2.2.2Panorama fiscal del Gobierno General y del S
Financiero

Para 2025 el equi po t®cnico del MHCP estima que el
mostrar8 wuna mejora de O0,2pp en su do®ficit fiscal,
PI B proyectado ,mdr a,502 deTaktPIPB) Esta din8§mica se expl

por | as mejoras en |l as m®tricas fiscales de GNC en
Soci al en O, 2pp. Sin embargo, dicho resultado ser?2a
di sminuci-n de O0,4pp y O, 1lpp | deRlesPloB den &li vbhl £Lrne
Regionales y Local es, respectivament e. El bal ance p
del PI B, |l o cual representa una mejora de O, 2pp res
2024. El gasto de intereses anteadetaZ?2p@Uatyi 2d0MéN tsee
como proporci-n del producto.

Tabl288.Bal ance del Gobierno General y del Sect-202P%blico |

SECTORES Di f
2024+ 2025* 2024*2025*
8

A.Gobierno Central -82.493 -85.428 -4,9 -4, 0,1
Gobierno Nacional Centra -94.92¢ -91.487 -5,6 -5, 1 0,5
Resto del Nivel Central 12. 435 6.058 0,7 0, 3 -0, 4

B. Regionales y Locales 77 -2. 055 0,0 -0, 1 -0, 1
Admini straciones Central 1.691 477 0,1 0,0 -0, 1
Resto del Nivel Regional -1.615 -1.578 -0, 1 -0, 1 0,0

C. Seguridad Soci al 518 4. 876 0,0 0, 3 0, 2
Sal ud -2.104 0 -0, 1 0,0 0,1
Pensiones 2.623 4.876 0, 2 0, 3 0,1

E. Empresas P¥blicas -1.166 -1.202 -0, 1 -0, 1 0,0

Ni vel Nacional -195 -162 0,0 0,0 0,0

Ni vel Local 971 -1.040 -0, 1 -0, 1 0,0

F. SPNM 0 0 0,0 0,0 0,0

G. Bal ance Total SPNF (D + m —4,7

Bal ance primario SPNF** m 0, 3
5

, 2
Bal ance primari o SPNF &
Fuente: C8I| cuMHGP.DGP M
Notas: *Cifras proyectadag.t?2*cuuDeo &cuer dam dery 68119 de 2003, se descuent

0,

del balance del SPNF por transferencias de wutilidades del Banco de | a
fiscal durante 2024 y 2025, respectivament e.

Se esti ma @akei erlno Centr al (GC) presentar8 un d®fici
para 2025, una reducci n de O, lpp respecto a 2024,

de O, 5pp en el bal ance del GNC y un deterioro de 0,
del nivel Elensgumdr. 8vit de este %YW timo nivel de gobi e
en 2024 a 0,3% del PI'B en 2025. Esto ser8 impul sadc

tendr2a el d®&fi0ci5tppdel pEBClI @ reducci - -n gradual del
otorganaslumo de combuguiiddseshace que se normalice el
el Fondo. Est e, en particul ar, present - una al ta
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undament al mente al comportamiento del di ferenci al
omo de A&PMa yemporalidddl dG&obmparmrgoatosnder esta obli
0O anterior estar8 parcialmente contrarrestado por u
e |l os Establecimiento P¥blicos del orden nacional,
0s menores excedentes financieros que Eessttoa seen td edbaed
a normalizaci-n de |l os ingresos deriovados ddd tloas
recios durante 2023.

El sector de Regionales y Locales mostrar2za un det
ando de un balance cercano al equilibrio fiscal e
PI'B enE20@5se explica principal mente por una r
ance de Administraciones Centrales, mi entras que
tendr2an relativamente constantes como porcent aj e
|l as Adomiensi sCermmatcrial es es consi stente con | a ac
n de pgpasgsépbsi dn, a medida que avanza el cicl
ri alloesanterior ser ?a compensado parcial ment
s, tanto en el recaudo tributario como en | as
P Por su parte, se proyecta que el SGR per man
Bcomestopesultado de wuna reducci-n en |l o0os ingre
0 el comportamiento de |l oscpmemoido £®sipmtce mah aneind ralde
b-n. Al mi smo tiempo, se espera una reducci-n en
ersi-n en |l a misma magnitud equivalente a | a disn

<" o——Q -0 "> ——o0

—T0O Q0o T +MmDT

-
D

a |l a reducci-n del bal ance de | as Administraci ¢
ientes de este nivel de gobierno continuarzan e
uctural, cconl mMionaockaln | a vigencia con un aument
respecto a 2023 vy de 1EDpPGPreagiestara®z2d4. un aume.l
16
q

(@]
o

~—Qo—mw~ -0

%, asociado a la f-rmula param®trica sobre | a
ue dicha f.-rmula ajusta | os ingresos a part:.i
resos corrientes desl| &l Nambsn4dafflast e el creci mi e
os Yl timos durante | as vigencias 2022 y 2023 se \
manera gradbathoguesde ingresos de | a Naci n se n

—go o
509 D —w;

o
[ORY]

|l a vigencia 2025 se espera que el Wallxzmme edainSeg
er 8vit de 0, 3% del Pl B, |l o gue se explicarza p
sector de salud y un super8vit delungdwkhad enetndre,dd o
dos con mayorr exctjaFcG®M y FONPET) registrar2zan una
sus rendiimiaenrcticesriaord | ar a | 0o que se espera g cierre
ultado de | a elsasabidémadiamiemt ase de | os fondos con
er ®s di smi nuyan progresivamente eMmor | ossu ,npearrctaed o
pensiones ume scernetcairmiaent o en sus fuentes de ing
icientes para hacer frente a | asparrecfiiemarsci arecl

> T T

woO T o "0 onom
C OSS ®d®>S OcCc © S

- — ~ (n

BT En el pri mer afo de |l os gobiernos subnacionales existe una tendenci
armoni zan | os presupuestos y viabilizan | os planes de desarroll o entr
aprobada pgoorbieerno entrante, | a ejecuci-n de gasto aumenta a medida qu
1% ] as proyecciones rn®piosclcuiyaes| a€l dProyecto de Reforma al Sistema G
Pensiones que se encuentra en tr8mite |legislativo en el Congreso de | :
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mesadas pensional es, por | o que, |l a transferencia d
del sistema. Respecto del subsector salud, | a ADRES
en sus gastos, asociado a | as presi ones pdoerl egla sptaog op o
de |Ia UPC del r®gimen contributivo y subsidiado, que
tanto |l as inclusiones de servicios al Pl an de Benef|
|l as tecnol og?2as. Por esta raz-n émddiNamayor el bree ursea
este subsector para mantener el nivel de asegurami en
Consistente con |l os resultados presentados anterior
deuda agregada y consolidada del GG al cierre de 20
de 1, 1pp delGr $fliB2.d) . Est e resultado s e ver § i mpul
comportamiento proyectado en | as m®tricas de deuda
del PI'B, y mitigado marginal mente por wuna reducci -n
resto de sectores que contfooramalna ed e uGdGa nEent ac udaenl GG,
deterioro de 2alOcpapn zdaenld oPleB, 50, 2% del .PIBstad diimrgmiec e
refl eja un aument o de 0, 8pp con respecto a I a d e
principal mente debido a | a evoluci-n de | os de acti v

Gr 8f i2cloDeuda del GB&02628% del Pl B)

2023 2024* 2025*
H Deuda Agregada ® Deuda Consolidada Deuda Neta

Fuente: C8l cMHGB. DGPM
Nota: *Cifras proyectadas.

E I SPNF registrarza en 2025 un d®ficit de 4, 7% del

mejora de O0,2pp frente al resul tadolLopraonyteecrtiaodro spearr
atribai blaecorrecci  -nbplbanté&Gdelmnertras que se esper
empresas p¥%blicas dddn tce negsdtiaddrel en rel aci - 00cdo®%w el p
del PEB) el caso de estas W timas, en t ®r mi nos nomi
mej ora en el bal ance, impulsada por | os beneficios &
de pl asmmttar adit ami ent o de agua potable Tibitoc de | a EA
|l a Unidad 2 de |l a central ™®TerCnongu asjtiemd ed & 0Ge esltwag s €
¥ Estas inversiones mejoran el bal ance de | as empresas espec?2ficamen:
cul minado el proceso de construcci-n, as? como | as utilidades adicionsa
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el bal ance primario del SPNF en 2025 registre una m
al cierre de 2025 en 0,5% del Pl B.

De manera an8loga a |l as m®tricas de deuda del GG y d
y consolidada del SPNF presentar®opp @p9 papu meealt o PIdER,
ubic8ndose al <cierre de | a vigencia en 64,7% vy 56, 79
(Gr 8f i2c59 . Adem8s de |l a din8mica explicada para | a deu
del GG, se suma una disminuci-n de 0, 1pp en | a deuda
|l ado, se prev® que | a deuda neta del SPNF aument e
reducci -naeepet@ad activos financieros | 2quidos de |
del PI B al cierre de 2025

Gr §f i2ZcboDeuda del SPRP25023% del Pl B)

2023 2024* 2025*
H Deuda Agregada H Deuda Consolidada Deuda Neta

Fuente: C8l cMHGB. DGPM
Nota: *Cifras proyectadas.

2. 2. 3Patri monneitoo del G Cleind rr md PresupRWest ari o

En esta secci - n, y por pri mera vez en el MF MP, s e
preliminar del <cierre del Gobierno Central Presupues
vigencia.Gdmsceaslt e prop-sito, se realizaron estimaci o
proyectada bajo |l a metodolog2a de caja modificada pa
central y SGR, as? como con base en el comportami e
compi | adtaa hahora bajo | a metodolog2a de base devenga

El equi po t®cnico del MHCP proyecta qel,patriameni @i
neto del GCP presente un deterioro de 6, 8pp -del Pl B
46, 2% del GPEBEBIi2(69) EI efecto negativo de | os Otros Flu

y |l as transaccionets, 3%-2y@d%tdemaP|l 8n respectivamente, n
se proyecta un impaétwodpbsiPil Bvadethée do al efecto deno
El bal ance negativo destlaorsd®FRENnen a2l@2 Hor diversas
econ-micas. Por una parte, | a ca2?da en | os precios i
el agot amioentex pl alteaces'thos recur seds sradddwcide al as r es
mi neras y petroleras. Por otra parte, |l a desacel era
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tasas de inter®s aumentarz2an | os precios de | o0os pas
exte¥naontrarrestando el efecto de |l a depreciaci - -n
pr®stamos en monedAa extta ang esamar 2 a, una revisi-n a
pensional qgque responder2za, entre otros factores, al

Gr §f i26oEvol uci -n del patrimonio-2n0e2% dell YPCB 2023

]
-35,8 -2,9 — ]
-2,0 14 .306 e _-
-2,8
-3,5 -46,2
Cierre Efecto TR* OFE OFE Cierre Efecto TR* OFE OFE Cierre
2023 PIB 2024 precio  volumen 2024 PIB 2025 precio  volumen 2025
2024 2024 2024 2025 2025 2025
FuentCégl c DIGPIVI MHCP.
NotadR:*trans.acCiifoma&s preliminares y proyectadas para 2024 y 2025.
EI Ministerio proyecta que el efecto negativo de | a
previsto parTaab2lal@¥M Al respegtoyecta un incremento de
PI'B en | os ingresos y una reducci-n de 0, 2pp en | os

de O, 6pelresul tado operAdt irves pneecttoos e spr obyieect an mayor
i ngrepsoors tri butos (0t,aOnpbpi Rne ls ePlpBoeva® |l wenai sminuci -n e
2

I
c

ingresos por OabppbdédaiPh®ndos de Ecopetrol, regal
Banco de | a. Réptihlid@@5Hastos por tetomdritaeemadsean i a

al al mpul spados el admeeat or sos des$GRNod osb satlaat £a
superior |l a reducci-n en el cohsaeamonter esesedeydsed

gasdel FEPC.

WEs i mportante aclarar que, dada |l a tendencia a |la baja en |las tasas
recuperando competitividad en el mercado frente a otros instrumentos
readquideuwdautransada en periodos pasados, esta |e costar2a m8s.

Mg pasivo pensional gue se deriva de un acuerdo espec2fico entre e
reconoce comm passi veost ad?2sticas.Hr parstei delverngasdeo i ncluyen | os pasi VvVo:
r®gi mennt eri 6@ Ley 10Qudef U®@9BmMi dos por | a Nacimaygriadai paméant&BPB.

Lose8l culos actuariales de estos pasivos se actwualizan anual mente para
sal ari o ymh2aniensopper anzeantdree votdrags factores, |l os cuales tambi.®n se consid
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Tabl2d#8.Est ado de Operaciones deI Gobi-20R26 (EOG) GCP 2023

Concepto 024 2025
* * *
2023 2024 2025 2023| 202442025 2024

Il ngresos (A) 347. 340. 366. -1,

Gastos (B) 375.4 390.31408.1 23,9 23,2 22,9 -0,7 -0, 2

Resul tado operativB)net -28.25 -49.49 -41.24 -1,8 -2, 9 -2, 3 -1, 1 0,6

Il nversi - neta en ANF 8.03¢ 7.823 6.284 0,5
Adquisici-n neta de AF 43.25 -9. 9.28¢ 2, -0, -3,

I ncurrimiento neto

de . 5, 2, -2,
frensaccrones o o ----nm

Variaci-n en el patri mo
a transaccion®s (D+F

Di screpancia esthH)d?2stic 1.579 -1.43t 1.591 0,1 -0, 1 0,1 -0, 2 0, 2

FuentCé&l c DIGPIVI MHCP.
Notasifr&s preli*miCiafrreass proyectadas.

El equi po t®cnico estimal geedeuwdami2ein2tbe j emreda w8 en
O, 7pp delEs®lBejora se laespbugdoal resultado m@mperatiyv
|l a di smiensutciimandaO, 1pp del PIB en |l a inversi-n neta e

Consistente con el endeudami ento neto esper acko, el
bi carz228%ndel PIB eIA\IZ C2Braevidgeacpraoyectan transacoc
e 0,5% del PIB en | os activos financieros y de 3, 3%
as transacciones m§ s significativas de activos f
nver siones en fideicomisos y deejp-usinttass, ploa aoolbmulr
umento en |l as inversionesNaemi ‘Ina.s qAIcki cpiaornta lcnmepnat el,a
nement os en | as transacciones de pasivos por emisi
r®stamos con ban,oa gdaenifsomoesntmoul t i | aterales y otras

T T TTT ac

i nal ment e, como resultado de | as transacciones
nteriorment e, se prev® que | a deuda neta del GCP
|l canzando el 69, 6% deTalPIR2&éd QelBseR Oi2n5c r(eemenao2 a en | 2 ne
on aallmende® 4, 5pp del BllaB be nu tglaiee duebu car2a en Ne&, 1% del
bstastiesol o se consi der atn? tluolso si ndgep rd@esuedgaina s d e u d a

eteast i mada2Op2sreaz a 50,8% del yPIIBR deuda bruta en 61, 3%

S50 02 9 M
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Tabl2adi 0O Deuda del GCP025)2(3% del Pl B)
T2tul os ( 4 42, 35,€ 41,4 44, 5,8
Pr ®st amos 14,2 14,¢ 15,1 13,€¢ 14,4 14,6 0,8
Pensiones 8, 4 7, 3 8,6 8, 3 7, 3 8, 6 -1, 1
Cuentas por | 6,6 5,9 5, 6 4,9 4, 2 4,0 -0, 6
Ef ectivo 3,4 0, 6 0, 6 o,4 -2,3 -2,3 -2,38
Deuda p¥%Wbl i ca 71,0 71,6 76,1 62,8 64,9 69,6 2,1
Participacior 0,0 0,0 0,0 -8,5 -8,3 -8,1 0, 2
0,0

Deri vados ,

T T A KT B T IR S

FuentCé&l ¢ DIGPIMMH C.P

Notas: *Cifras prelpirmiyrearteasd.as* * Ci fras

2.2.4Bal ance de riesgos fiscales

Dentro de | os factores que podr2an afectar posi

se encuentran:

1T Una apreciaci- -n del tipo de cambio que per mi
deuda p¥%blica.

T Unadi smi nuci - n en | as deas@e!| 2dtei ciantnean®est ar i a
esperaduossonl | evemanamacausaci -n de tz2tul
potencial mente un mayor <corecimiento econ- mi

1T Un mayor precio promedio del Brent observado
sobretasa de 15%, que incrementar2a el recaudo

Dentro de | os factores que podr2zan afectar

se encuentran:

1T Menores ingresos a | os proyectados proveni

f Un menor <c¢crecimiento econ- mico, gue reduzca
concepto de recaudo, gue se materialice en
deterioro del super8vit primario

1T Menor recaudo del esperado por concepto de

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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2024
2023
3,3
0, 2
1,3
-0, 3
0,0
4, 6
0,1
0,0
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3. 1Perspectivas macroeco+2-08i5cas 2026

LaTabl3d presenta un resumen del escenari o proyectadc
Medi amloazo ( MFMP) par el periodo coompEendiiadoségui en
subsecci opreess esnet a el an§|isis, l a narrativa y | as c
tuvieron en cudkinsteaf padeal edscenari o.

Tabl3a18egmm|ento a nci variables macroecon:- |

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Crecimiento del PIB real (%)

Crecimiento del PIB nominal (%) 7,0 7,1 57 6,0 6,0 6,1 6,1 6,1 6,2 6,2 6,2 6,3 6,3
Crecimiento de socios ~ comerciales (%) 2,7 2,4 2,3 2,4 2,4 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
Balance de cuenta corriente (% PIB) -2,5 -2,6 -2,5 -2,7 -2,6 -25 -25 -25 -25 -25 -24 -2,4 -2,3
TRM promedio (USD/COP) 4328 3997 4179 4266 4355 4.447 4540 4634 4731 4830 4.931 5.034 5.140
Depreciacion tasa de cambio (%) 1,7 -7,6 4,5 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Precio del petréleo (Brent, USD) 82,4 83,0 80,0 81,6 83,2 84,9 86,6 88,2 90,0 91,8 93,6 95,5 97,4
Produccion de petréleo (KBPD) 7770 7448 7635 7603 769,7 797,7 797,7 7806 780,66 7635 7370 6996 6918
Inflacion fin de periodo (%) 9,3 53 3,2 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Ingresos totales del GNC (% PIB) 18,8 17,1 17,5 17,9 18,2 18,4 18,8 19,0 19,0 19,3 19,5 19,7 19,7
Gastos totales del GNC (% PIB) 23,1 22,8 22,7 22,2 21,8 21,6 21,7 21,8 22,0 22,2 22,3 22,6 22,6
Balance fiscal del GNC (% PIB) -43 -5,6 -5,1 -43 -36 -3,2 -2,9 -2,8 -2,9 -2,9 -2,9 -3,0 -2,9
Balance primario del GNC (% PIB) -0,3 -0,9 -05 -0,2 0,2 0,4 0,6 0,8 0,7 0,8 0,7 0,6 0,5
Tasa de interés local (% promedio afio) 9,0 10,7 10,1 8,7 7.8 73 7,1 7.4 7.4 75 7.4 7,5 6,9
Tasa de interés externa (% promedio afio) 3,8 57 5,6 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 4,9 4,9 4,9 4,9 4,9
Deuda neta del GNC (% PIB) 53,8 55,3 56,5 56,6 56,6 56,7 56,5 56,3 56,1 55,8 55,6 55,5 55,4
Balance fiscal del GG (% PIB) -2,7 -4,9 -4,6 -3,8 -33 -2,6 -2,4 -2,5 -2,6 -2,2 -2,3 -2,5 -25
Deuda consolidada del GG (% PIB) 53,8 54,9 56,0 56,0 55,6 55,4 55,0 54,7 54,6 54,0 53,6 53,4 53,3

Fuente: DANE, Banco de la Republica y Fondo Monetario Internacional (FMI). Célculos DGPM i MHCP.
3.1.1Actividad econ--Ri08& 2026

partir 5del2a02conom2a col ombiana registrar2za creci
stenidos alrededor dedr B8Zag 0 ndiostgauret e con nivel es
nvergiendo a | os niveles tendenciales estimados p
Regl a Fi s #%al.En20QAFRF, 2027 ey Zz02&i mient a ead oms-emi ca
icar3al0®%®n superior a | os crecimientos tendencial e
tpeer i ,0odloo que estarza en | 2nea con el CrigdrBrteo de | a
nel PA¥teri ormente, a partir Ides 2mWi2Be lsees edse eRlaB que
nom2a col ombiana retornen a | o0os niveles tendenci a
l a brecha del producto est® compl etamente cerra
cimiento promedio de | aombi adveh A3, eénécen2m28ayc@D35
sistente con el crecimiento tendenci al st medi an
§mica econ- m$ gat eensttaadra2,a pr i nceilp afl onretnd leeciem ent o

rreos no tr a®ycidenasleecointoi ced, t uri smo, urfavioerdcen@iaa

nu o000 DOCDT O T OO >
@ —TO0 T C O »”WTDY®L OO0

O 5 S5O DO

segvn al art2culo 2.8.8. 3. del decreto 1717 de 2021, qgue el art2cul o
CARF est8§8 estimar e PI B tendenci al

|
“las exportaciones diferentes a caf®, petr-leo y sus derivados, carb-
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|l a diversificaci-n de | a c,emadt2a eiantceornnd oy cedapma rgtnaabdl
Naci onabDescaer ol | oJunRNoD)a est o, la reactivaci-n de | a
una mayor inversi-n en infraestructura p¥%blica y pr
productiva necesaria para un crecimiento econ-mico r
mayor resil ipeonsciiba easntcehoques externos.

Gr 8f i3clo Crecimiento real y brecha del producto en el me d
A. Crecimiento real y tendencial B. Brecha del producto, % del PIB

—
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== Crecimiento tendencial (CARF)
= Crecimiento real esperado

FuenDANE y CARE.ul os- MHE&ZRFPM

mayor i nversi -n en infraestructur a, que i mpul s
tor de construcci - n, permitir2za aumentar | a comp
pa?2s, sentando | as bases del crecimiento de med
mbi akla. aument o de | a i nver si -n en infraestruc
peraci-n de |l a construcci-n de obras civiles, s
sta del Gobierno para fortalecer | a infraestruc
ctientdraedd | @aseg.egkn detall e, una mayor ejecuci -n
o con | a construcci-n e intervenci-n de vZzas t
ramiento de | a infraestructura fluvial, ferrovi
na infraesttr togdstica especializada, que d smin

p
r

5SSO C O — —0 9w
— 3> C O —“+mm®Cc o

—

sporte, aumentando | a competitividad del .
0s principales proyectos de infraestructu est
proawer8 |l a concurrencia de recursos con entidades
mej ora de v2as terciarias, y fomentar8 |l a colaboraci
bancos comerciales y |l a banca multilateral

a

o~raog—o®-S0aunC
-~ ODDCOT ®D®O®D>

(0]

r F
i l
a? (
a |

ElI fortalecimiento continuo de | a producci-n y | as ¢
no tradicional es yerdmarsceamwi cuinoscontexto de transfor
productiva y transici-n energ®tica, tal como qued- ¢
PNDLas estrategias de desarroll o productivo delinea:
cruciales en este proceso. La implementaci-n de | as
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de reindustfj aldiizdaogii-dma a fortalecer sectores no ¢
industrial,, agropecuari o, comercial, de salud y trat
crecimiento econ-mico hacia su tendencial. Al mismo

| a of erta yi netxepromrat abl e del paz2s, posicion8ndol o p
econ-micos m8s s-lidos y consistentes con el cierre
| ar ansi Enerng®Uuisctaa promover2za | a diversificaci-n de

adopci -n de fuentes renovabl es, que no solo mitiga
tambi ®&n abrir2a oportunidades para el desarroll o de
empl eo en 8o elas emerg2a sol ar, e-lica y |l a eficienci
de esptoals2ti cas orientadas hacia |l a reindustrializaci
|l as bases para un crecimiento econ-mico m8s equitati
con | o estipulado en el PND.

En el medi ano plazo, el proceso de transformaci - -n

i nversi -n y | as exportaciones, I o gue 'l evar2za a
componentes del PI B por el enfoque del gasto, favor
s-lido para | a ecoinamidGa (8¢ 03c2) mb | incremento en | a i-t
necesaria para |l evar a cabo el proceso de transform
respaldado por un aumento en el ahorro, tanto por |
empresas. Como resultado, se& &r0t3i5cil ma pgqwueopara neldea
como porcent ajaeumkeenlt aPPBR en 5, 0pp con respecto a 20
participaci -n del consumo final se mantendr2a 4, 5pp
aumento en |l a contribuci-n de | as exportaciones, esf¥
servi gues,compensar2a padarmaciraelmerntoe el | as. iDepogdtaac i o
manera, el d®ficit de demanda externa como porcent aj

registros prepandemia (7, 8%)

Gr 8f i30 Composici-n del PIB por e(% ldedo PdeB Ireeademanda

A. Demanda interna B. Demanda externa
° 0
a 0 W
2are o SIS
SS9 2 3 CrT -
o ¥ %o oo
585 3
A~ 5 @
s L] & o < < o
Demanda Consumo Final  Inversion total Exportaciones Importaciones Demanda
Interna Externa
2019 ®m2020 m2025 m®2035 2019 m2020 m2025 m®2035

FuenDANE CARKS8l cul o MHBCBPM

“lLa pol2tica de reindustnaicabinadciesh8dedke!l Gaokiadan®dmM2 3,1 dNPE Ss e 182X¥9p rdees a

visi-n gubernament al para organizar la producci-n y =establecer pri ol
intersectoriales. Este enfoque i mpulsa el desarroll o del ocaspacarnt o prod
|l as apuestas productivas prioritarias del pa?2s.
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3.1.2Sector exter-a032026

Las apuestas productivas del Gobierno nacional ,
reindustrializaci-n y de transici-n energ®tica, apal
|l as cuentas externas en &In mpaditdrcal praz el proceso
Energ®tica Justa que se encuentra adelantando el g
aparato exportador col ombiano desde un model-o de e

energ®ticos hacia uno enfocadagoenvplitoduaigoegadn. uis

en el marco del procieabi,daciaren ndudad econ- mica del
i mpul sada por wun fortalecimiento del sector industr
exportaciones né®y rchaiscdromiadiess y | as convertir2za en
del crecimiento econ-mico y de |l a correcci-n del des
Final mente, el proceso de transformaci-n productiva
de |l a | ED aosdcataadliecd omal es, favoreciendo un financi
diversificado de | as cuentas externas.

Las exportaciones no tradicion&lgeusr pardeerstearnvdoci 08
desempefo favorabl e en el med2@d9H) dglaano edi2drRdbo I
diversificaci - -n ebapordexamlomrtaaci ones no tradicional e
creci mpeomedeoOPh, ease perilodoque | as |l evard8a repre
del tot al de | as exportacionZ®mpdesuperines ah ROBSEG¢
proyectado paProa X24pdratse exportaciones de servicio
crecimiento promedio de 6, 7% en el medi ano plazo, i
de | as exportaciones de turi smo, qgue <crecerzan 7, ¢
cotribuyendo a |l a diversificaci-n de | a canasta expo
del d®ficit comerci al €e tcantuvanste,chas perp®r Qaei one
de bienes-emieng®bi cos t4¥pdesenhahebajos crecimientos
pl at0% en promedi o), por cuenta de | a correcci-n el
primas y | a menor producci-n de petr-leo y carb-n. L
de participdaiccihenspdetaci ones en l a canasta exportad
di sminuci-n de su valor como porcentaje del PIB.

Se espera que el d®ficit de cuenta corriente conver]j

medi ano pEazeqgui po t ®cnipcroo yckeelt aMHQR el d®ficit de ¢
se ceogrirraz a2% del PI B d€@r 82[0iB&o,expl i padmoci papmentd

dinami smo previsto en |l as exportacionessrabtirlaidziacciio nr
de | as i mportaciones como porcentaje del PI'B y un n
particul ar, l as i mportaciones de bienes mMmd®%tearzan
ese periodo. Lo anterior ser2a consistente*e®mn una
el medi ano gs22zazcomo con el rebal anceo de | os compon
PI® (Gr 8§f B.B)o. Por otro |l ado, |l a correcci-n proyectad:
“SExportaciones diferentes a caf®, petr-leo y sus derivados, carb-n, f
“6Exportaciones de petr-leo y sus derivados, carb-n, ferron2quel y orc
“ Esta depreciaci-n es consistente con un diferencial de inflaci-n e
depreciaci - -n real de 1, 1%, en | 2nea con | o observado hist-ricamente.
“Esto se ver2a reflejado en una menor participaci-n de | a demanda ex

medi ano plazo.
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consi stente con una reducci -n en |l as utilidades r
empresas del s eecnteorrg ®miinceor,o en | 2nea con | as menores
tipo de productos relativo al PIB, |l as cuak@eg§9repres
el 42,5% del tot al de las wutilidades causadas por
Directa (I ED) en el pazs. Final ment s,e enMand®hideirta eo
nivel es cer ©amaés dehasRkRJ2aB3 5, favorecido por el di nal

eportaciones de turi smo.

Gr 8§fi3c30 Proyecciones de balance de cuenta co(r iderdte en

Pl B

2] < o (] ~ ool [« o L) N (32} < wn
N N N N N N N [s2] a2} [se] (a2} [52] [se]
o o o o =1 =] o =1 =1 =1 =1 =1 =1
N N N N N N N N N N N N N
= Exportaciones tradicionales (minero-energéticas) Exportaciones tradicionales (otras)
mmmmm Exportaciones no tradicionales . |mportaciones
Balanza de servicios mmmm Renta factorial
Transferencias === Cuenta corriente (eje derecho)

Fuente: Banco de | a Rep#%MHIC®a. C8l culos DGPM

En t ®r mi nos del financiamiento, se espera que I a
tradicionales sea determinant eDuerma netle neeldipae@ 6 pd,oa z200.2 ¢
el d®f i cit externo continuar2a estando financi ado,
espera un mayor dinamismo de |l a I ED a | os sectores 1
proceso de transformaci - n BporeordguRttiicvaa Jyu sTtra nggu e isen ad
ese periodo, el cual apal ancarza el desarroll o de
reinduasltirzaci -n de | a econom?2a y | a diversificaci - -n
con | o anterior, se espera que | a | ED brutal%present
entre 2026 y 2035, en donde | os flujos a | os sector
un crecimiento pRWwomeldéegaddo2a reQQd% dent aotwan &e | os
de | ED bruta al pazs. Por su parte, | osl 1fB%u jdeed de |
desbal ance externo en el medi ano plazo, represent
financiamiento.

Los pasivos externos, como porcentaje del PI B, se es
pl azone | 2nea con | a correcci-n esperada para el de
menores necesidades de finanEnmnapnaretnit ouleaxrt,erlnms pasi v
netos se estabid4d% adélan PleB, 5y, en | 2nea con | as
financiamiento externo, estar2zan compuestos princif
favorable para | as perspectivas externas del pa?2s, t
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menos vol 8tiles en comparaci-n con |l a invi#rysi . -n de
considerando |l os efectos positivos de®™lya sluED odo kerne ell
apal ancamiento del proceso de transformaci -n product

Gr §f i3cloProyecciones de |l os pasi (bsdelxt'BrBos netos

16,4 14,5 14,6 14,2 13,9 13,6 12,3 11,7
)
—— ¢
-53,1 -53,9 -54,2
[s¢] < [Tel (o] ~ [ee] [« o I o ™ < 0
N N N N N N N ™ [se] ™ (a0} [se] ™
o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N
mm |ED I |EP = Otra inversion mmmm Reservas === ActivOos externos netos (eje derecho)

Fuente: Banco de | a Rep®MHIC®,a. C8l cul os DGPM

W FEernandeizas y Hausmann (2001) .
Milea, CFid2@he)ng the Current Account Deficit through Forei-gn Direct

Baker, zZz. (2017). Impact of inward and out ward Fslele koinngéniphhleo.yameino nalk he
Corporations Rewvli&8BwW, 9(1), pp

BIEn este escenario no se asumen acumulaciones o desacumul aciones disc
del Banco de | a Rep%blica.
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Recuadro 3. 1. Vul nerabilidad de | a ecor
cambio clim8tico ¥nlagt®tamcsai gil omal

El cambio climatico representa un desafio sin precedentes a nivel global 152 " que
no solo implica una amenaza a la sostenibilidad ambiental, sino también un reto

para la economia. En el marco de los Acuerdos de Paris (COP26), los paises firmantes

se comprometieron a intensificar la lucha contra el cambio climatico y a establecer
acciones para limitar el incremento de la temperatura mundial, lo que requiere la
sustitucion de combustibles fésiles por fuentes de energia renovable . La descarbonizacion
de la economia global implicaria la reduccién de la demanda global de petréleo y carbon,

lo que tendria efectos sobre las perspectivas macroeconémicas y fiscales de la economia
colombiana. Reconociendo que Colombia es un pais altamente vulnerable al cambio
climético , y que cuenta con una dependencia econdmica, fiscal y externa a los sectores

extractivos, el Gobierno nacional esta adelantando una politica de Transicion Energética
Justa (TEJ)1%® que busca realizar acciones concretas para enfrentar el cambio climéatico ,
asegurar la soberania energética y garantizar la estabilidad macroeconémica y la

sostenibilidad fiscal del pais

Este recuadro tiene como objetivo ilustrar las vulnerabilidades a las que se

enfrenta ria Colombia en un escenario de inaccion frente al cambio climético , en
el marco de una alta dependencia del sector extractivo, y presentar los avances

en la implementacién de la TEJ . En primer lugar, se analizan las vulnerabilidades
ambientales que enfrenta el pais por cuenta del cambio climatico. Posteriormente, se

explican las dependencias de la economia colombiana de las industrias extractivas y sus
implicaciones en un contexto de transicion energética global. Finalmente, se determinan

las posibles consecuencias que enfrentaria la economia colombiana, dadas dichas
vulnerabilidades, destacando los esfuerzos de politic a encaminados a la implementacion

de la TEJ.

Vul nerabilidad al cambio clim8tico

Colombia enfrenta elevados riesgos asociados al cambio climatico ,dada la alta
ocurrencia de eventos climaticos y las limitadas capacidades de adaptacién y
mitigacion del pais para enfrentar dichos choques. Seguln el indice de Riesgo
Climatico (IRC) '5*, Colombia se encuentra entre los 28 paises con mayor riesgo climatico

a nivel mundial, y tiene un bajo desempefio en materia de adaptacion climatica. Ademas ,
es el segundo pais de América Latina con mayor puntaje en la categoria de peligros y
exposicién del indice de riesgo INFORM 155 'lo que indica que  cuenta con una de las tasas

mas altas de dafios causados por desastres naturales y climaticos, principalmente

1L a intensidad y frecuencia de eventos clim8ticos extremaos tai nmmdsvel gl
afosBanco Mundial, 2023) .

ElI proceso de Transici-n Energ®tica Justa se encuentf202e6nmarcado en
P Estegndice toma valhornd®d, erinele ohadldos e dlees aspagnhses muy afectados por e
cli m8gtdlcovalloor@ daquel |l os pa2sesvegnepfoecteddasambi.&@ncl0O@®@®t o mbi a obtuvo
un pundej3*6ermB3el. | RC

El 2ndice | NFORM es un indicador de riesgo de |l a Uni-n Europea que e€

de | os pa?ses ante posibles eventos clim8ticos extremos.



asociados a inundaciones y deslizamientos. A mediano plazo, se espera que el cambio
climatico en Colombia genere un incremento en las temperaturas, en el nivel del mar y

en la frecuencia de fendbmenos meteorol6gicos extremos 156 o anterior constituye un
obstaculo para el desarrollo economico del pais , entanto los choques climéaticos podrian
generar dafios al capital fisico y humano, reduciendo la  productividad laboral y

exacerba ndo la pobreza y la desigualdad, y generar la interrupcién del suministro de
energia por cuenta de la vulnerabilidad del suministro eléctrico a la variabilidad climatica
(Banco Mundial, 2023)

Dependendcce al a econom2a coll ombicomdbudd i bl es f - -siles
El sector minero - energético tiene una alta participacion en las exportaciones de

Colombia y en las entradas de flujos de inversién extranjera directa (IED) al

pais. Enlos ultimos diez afios (2014 -2023), las exportaciones de las industrias extractivas

tradicionales °7 representaron , en promedio, el 52,7% de | total de las exportaciones
colombianas . Si hien esta participacion ha venido reduciéndose durante la Ultima

década %8, aun representa un porcentaje significativo de las ventas externas de | pais, lo
que implica un alto grado de exposicién de la economia colombiana a choques que puedan

afectar sus precios internacionales , lo que resultar ia en reducciones abruptas del valor
exportado de estos productos. Por otra parte, las entradas de IED al sector de petréleo vy
de explotacion de minas y canteras representaron, en promedio, el 26,0 % de las entradas
totales de IED al pais  entre 2014 y 2023 . A pesar de que se han logrado avances en la
atraccion de IED a sectores econémicos no tradicionales 159 ' las actividades extractivas
continba n presentando las mayores entradas de IED , generando que el financiamiento
externo de la economia sea mas susceptible a choques en los precios internacionales de

estas materias primas

Por otro lado, los ingresos fiscales provenientes de los sectores extractivos
representan un porcentaje importante del total de ingresos del Gobierno General

(GG). Entre 2013y 2022 18° |os ingresos asociados a los sectores minero -energéticos 16!
representaron , en promedio, un 8,9% de los ingresos totales del GG. Lo anterior
representa una fuente importante de vulnerabilidad para las cuentas fiscales del pais, en

tanto un porcentaje significativo de los ingresos fiscales puede verse afectado por la

volatilidad de los precios internacionales del petréleo y del carbén , Y por cambios abruptos

en la demanda y la oferta internacional de materias primas minero -energéticas.

% Hacia 2050, se prev® que |l a temperat2flg 2héadd ar dercipmaa sdeallca ntcemp eorsa
registrada enARO01As{(Midsmo, ©¢é piee® gdeé mar presente un incremento de
Mundial , 2023) .

" Corresponde a | as exportaciones de carb-n y petr-leo y sus derivados
En 2013, |l as exportaciones de estos productos representaron un 67,79
ni vel m8&xi mo desde que se cuenta con datos (1992).

L a participaci-n de estos sectores en |la |IED total de Col ombia se

alcanz- un ni vel m8&8xi mo de 76, 5%.

0 por disponibilidad de datos, no es posible realizar el an8lisis de i
¥l Los ingresos @Gelhe@Gasliceralms a indeserg®si masecorresponden a ingresos
sector de petr-leo y carb-n, di virdersdocs epnecricaisb iad o g odbe eBEcnoop eteradli zadas p

de Hidrocearibnugrossos por concepto de regal2as del petr-leo y del carb-r



Teniendo en cuenta la dependencia de la economia colombiana a las industrias

extractivas, los esfuerzos globales encaminados a la recomposicién de la matriz

energética podrian tener efectos negativos sobre las perspectivas
macroecondmicas y fiscales del pa is. Anivelglobal, sehabuscadoreducir el consumo
de hidrocarburos e incentivar la generacion y el uso de energias renovables. La transicion

hacia una matriz energética mas limpia implicaria una menor demanda de combustibles

fésiles a mediano y largo plazo, lo que podria verse reflejado en un menor precio de
materias primas como el carbon y el petréleo. Particularmente, el escenario STEPS 162 de
la Agencia Internacional de Energia (IEA), el cual contempla las iniciativas de politicas
vigentes actualmente alrededor del mundo y los planes a futuro en materia de planeacion
energética, prevé que la demanda mundial de petréleo y carbén alcan zaria su pico antes
de 2030 . Asimismo, el Fondo Monetario Internacional (FMI) 163 contempla una reduccion
acumulada del precio del petréleo y del carbén de 14,1% y 4,4% entre el 2024 y el 2029,
respectivamente. Lo anterior, tendria un efecto negativo sobre la actividad econémica y

las perspectivas fiscales de Colombia, dada su fuerte d ependencia a los hidrocarburos.
Triple vulnerabilidad

La combinacion de la fuerte dependencia de la economia colombiana a las
industrias extractivas 'y la alta exposicidn al cambio climatico se traducen en una

triple vulnerabilidad para el pais. Lo anterior es relevante en tanto esta situacion
puede generar impactos multidimensionales en la economia , afectando tanto a las

poblacionesy los ecosistemas como laactividad econémica , yresultando en desequilibrios
fiscales de corto y mediano plazo (Bedossa, 2023). En este contexto, implementar
gradualmente un proceso de transiciobn ener  gética resulta prioritario para atenuar la
vulnerabilidad fiscal, externa y climatica que enfrenta Colombia ante las perspectivas

globales de menor demanda de combustibles fésiles y el cambio climatico.

Por otra parte, la inaccion frente al cambio climatico en un contexto de transicion

energeética global generaria un circulo vicioso entre las vulnerabilidades climéaticas

y macroecondmicas, repercutiendo negativamente en los indicadores sociales del

pais. La vulnerabilidad climatica de Colombia podria materializarse en una pérdida de
biodiversidad, una  reduccién del stock de capital, una caida de la productividad , un
incremento de los riesgos financieros y un deterioro de las cuentas externas del pais ,
afectando el panorama macroeconémic o de la economia y resultando en perspectivas
fiscales menos favorables . Lo anterior se veria profundizado por la transicion energética

global, que resultaria en una reducciéon de la demanda mundial de hidrocarburos v,

consecue ntemente, una profundizacién de la vulnerabilidad externa de Colombia. Ambos
escenarios se reflejarian en un deterioro del riesgo soberano, que resultaria en un
incremento de las primas de riesgo del pais y afectaria las condiciones y el acceso al

financia miento externo. Como resultado, se limitaria la obtencion de los recursos
necesarios para la inversiéon en mitigacién y adaptacién al cambio climatico y en el proceso

2E] escenario Stated Poldecli eorScde nEanreirogy( SOTUEPSPo o pOWE Do nche ua@22yval uaci

|l as pol2ticas que se han puesto en marchaoppeti absadeapol asi mataesl dectct
transici-n energ®tica, teniendo en cuanta | as medidas y pol2ticas ex
desarroll o a nivel mundi al .
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de transicion energética local. Esto exacerbaria la vulnerabilidad ambiental y repercutiria
negativamente en las perspectivas macroecondémicas y fiscales, generando asi un circulo
vicioso en el que la vulnerabilidad ambiental y la vulnerabilidad macroeconémica se
retroalimentarian entre si . Adicionalmente, el panorama fiscal y macroeconémico menos
favorable podria generar presiones sobre la disponibilidad de recursos para atender las
necesidades sociales de la poblacion, lo que dificultaria la reduccion de | 0s niveles de
pobreza y desigualdad del pais.

El escenario descrito anteriormente generaria pérdidas econémicas de largo

plazo y riesgos sobre la sostenibilidad de las finan zas publicas. De acuerdo con
estudios del Banco Mundial (2023), la reduccion de la demanda global de petréleo y

carbdn podria costarle al pais una disminucién de hasta el 6,0% de sus ingresos fiscales

y cerca del 8,2% del PIB hacia 2050. Para este mismo periodo, el cam bio climatico
generaria unas pérdidas de entre 1,5% y 2,5% del PIB. Adicionalmente, segun
estimaciones del Ministerio de Hacienda, la inaccion frente a los efectos econémicos del

cambio climatico y de la transicion energética global resultarian en una tray ectoria
creciente de la deuda publica por encima del limite de 71,0% del PIB establecido en la
regla fiscal. Una senda mas elevada de endeudamiento publico llevaria a un mayor pago

de intereses , lo que limitaria el espacio fiscal y dificultaria la realizaciéon de inversiones
que impulsen el desarrollo econémico y social del pais

Los efectos macroecondémicos y fiscales derivados de la inaccion frente al cambio

climético también resultarian en un aumento de la vulnerabilidad externa y la
prima de riesgo del pais. Para cuantificar los efectos sobre la vulnerabilidad externa se

utilizé un indice de Vulnerabilidad Externa (IVE) construido por e | equipo técnico del
Ministerio de Hacienda , el cual incorpora variables fiscales, externas y financieras 164 Bajo
esta metodologia se evaluaron distintas trayectorias de variables que pueden verse
afectadas por la ausencia de acciones para mitigar los efectos del cambio climatico y la
transicion energética a nivel global, como las exportaciones, el crecimiento del PIB, el

balance fiscal, entre otros. Teniendo en cuenta lo anterior, los efectos econémicos del

cambio climatico podrian resultar en un a umento del IVE de 57,4% frente a un escenario
inercial. Teniendo en cuenta la relacién entre la vulnerabilidad externay | a prima de riesgo
de Colombia 1%, dicho incremento del IVE resultaria en un aumento de 23pbs en los Credit

Default Swaps del pais, afectando negativamente las condiciones de financiamiento

externo de la economia.

%Siguiendo |l a metodol og2a dei nepolnmepnoenretna deas eprr i Miicniipsatl eersi oe Id ee gHuaicpi oe ntd®c n(i 2¢O
del Mi ni sHaeli emddeconstruy - un 2ndice que permite medir | a vulnerabili
de | os principales indicadores macroecon-micos y fiscales que determ

ex-genos. El 2ndi e i once ptad esowvalrasabl es que pueden determinar |l a vul ne
incluyendo indicadores relacionados con | a ballaxnzfal Wjeo P adye si,a M eorss it -®r ne
de®ficit fiscal del GNC, |l os ,eénceinmicent@ams eane¢eon tprdeb batcrocs TE S

¥ ElI indicador construido tiene GnadtbrbefaoitnSdap99% con | os



Concl u$8 . n

En el contexto de la transicibn energética global y del cambio climatico,

Colombia enfrenta una triple vulnerabilidad que hace necesario adelantar

inversiones para la mitigacion y adaptacion al cambio climatico y Ila
diversificacién econémica. La combinaciéon entre la fuerte dependencia de la economia
colombiana a las industrias extractivas , la alta exposicién al cambio climatico y la
transicion de la economia global a una matriz energética mas limpia hacen al pais mas
vulnerable a choques ambientales. En est e sentido, la  diversificacion de la estructura
econOmica a través de  un impulso a sectores no tradicionales, una mayor inversion en
fuentes de energia renovables y en politicas de adaptacion y mitigacion al cambio
climatico, tendria n efectos macroeconémicos positivos y compensaria los efectos
negativos de posibles fluctuaciones en los precios internacionales del carbén y el petréleo
y de posibles choques climaticos futuros, contribuyendo a la sostenibilidad
macroecondmica y ambiental , ¥y transformando las vu Inerabilidades ambientales y
economicas en un circulo virtuoso de sostenibilidad ampliada.

En linea con lo anterior, el Gobierno esta comprometido con la ejecucién de una

TEJ y la politica nacional de reindustrializacion , que mitigue las vulnerabilidades
ambientales , econdmicas y fiscales con las que cuenta la economia colombiana

y que asegure la soberania energética del pais y promueva la transformacion

productiva y la diversificacion exportadora. Para ello, se encuentra en desarrollo la
Hoja de Ruta para la TEJ, la cual realiza un diagndstico del uso y la generacion de energia

en Colombia y establece escenarios prospectivos de transicion asociados a la reduccion

de emisiones. De igual forma, el CONPES 4129 de la Politica de Reindustrializ  acion
establece sectores estratégicos, incluida la TEJ, para avanzar en el desarrollo industrial

del pais. La TEJ y la reindustrializacion son apuestas estratégicas que deben avanzar
paralelamente. Asimismo, el Plan Nacional de Desarrollo (2022 -2026) conte mpla la TEJ
como uno de los pilares fundamentales para el transito de una economia extractivista a

una economia diversificada y que busca garantizar un acceso democratico a los recursos
energéticos.

Por otro lado, se ha desarrollado una estrategia de financiamiento verde a partir

de la emision de bonos verdes, sociales y sostenibles 167 Estos bonos son un
instrumento que busca incentivar las inversiones en proyectos de adaptacion y mitigacién

del cambio climatico, conservacion de la biodiversidad y de restructuracion de la matriz
energética entorno a energias limpias. A su vez, el finan ciamiento verde contempla el rol
estratégico que juega el Grupo Bicentenario como banca de desarrollo nacional en el
aumento de las inversiones sostenibles necesarias para superar la triple vulnerabilidad.

Finalmente, estas medidas se han visto complementa das por iniciativas del sector privado

% E|] presente recuadro tlom- sd gao resitckesr almic-utMment os

Banco Mundi al (2023). I nforme sobreCocellonchbiiama Jyuleilo d2e02a3.r ol | o del pazs.
Bedossa, B. (242 3N)ancClailmatreap: an empirical approach to detecting situ
Mi ni sterio de Hacienda (2019). Vul nerabilidad externa en Col ombia vy
componentes principales. Notas Fiscales

Agencia Internacional de Energ2a (2022). World Energy Outlook 2022. P
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enfocadas a la transicion energética, dentro de las cuales destacan los avances de
Ecopetrol en la inversion en energias limpias.

Superar el circulo vicioso de la triple vulnerabilidad ambiental, externa y fiscal,

requiere de un esfuerzo colectivo del sector publico, privado e internacional

basado en el principio de la sostenibilidad ampliada . Este principio consiste en
incorporar criterios de sostenibilidad ambiental a los tradicionales analisis de
sostenibilidad fiscal y financiera. Este esfuerzo puede traducirse en una politica fiscal

verde innovadora y robusta que canalice las inversiones hacia los sectores estratégicos
mencionado s y genere sefiales de mercado claras para consolidar un proyecto de
desarrollo industrial y energético de largo plazo.
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3.2Proyecciones fiscales de mediano pl azo
3.2.1Gobierno Nacional Centr al ( GNC)

I medi ano plazo, el Gobierno Nacional Central g
as finanzas pW%blicas gracias a buada nmej oprra naa n toi.
permitir8 mantener |l a tendencia decreciente de
ca en el hori zomwtEl dper opcreosno- sdtei cconsol i daci - n fi
i mplica una reducci Opdele! PdBRférti tetolt a202® Y e
35, pasando de &ell %PlaBal ,er% al i zar este escenar
remento de 1lpp del PI B en el bal ance primario e
5, en conjunto con una reducci-n de intemesds d
iodo de comparaci -n. Esto implica pasar de un d®
er8vit promedio de 0,5% del PI'B, y una reducci n
6% del PI B. La correcci-n del bal ance oprdemnalro ® s ¢
gresos proyectados de 1, 4pp del PI B para el peri od
mayor gasto primario equivalente a 0, 4pp del Pl B.
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empAaubayi sosobemitde 2026 y 2035, en | 2nea con ur
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das de gesti-n qgue est § i mpl ement ando actual me
cci-n de | a evashiann syi deol uesxip-lni coaudeas en Las cap?H
ecciones de mediano plazo incoagbcaanaln pcrcaast
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ol atpbsttagand&mi particul ar, |l a estrategia fisca
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ancieros a partir de |l a gesti-n de activos | 2qui
i ncrement @ mwmddroasd i ngresos por excedentes finan
p¥%blica y reintegros. En particul ar, la evoluci -1
ineada con | a estrategia de inversi-n qgue adel ante
elportafolio de reservas internacional es. La combir
causados y |l a valoraci-n a mercado del portafolio se
presentada en este MFMP.
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Por leddo del gast o, l a reducci- -n se explicarza prin
intereses, el cual se espera que se reduzca 1lpp en;
2026 a 2De3rbi.vado de | a convergencia de |l a inflaci-n
Rep%blyi che | a normalizaci-n de | as tasas de inter ®s
se presentar2a wuna disminuci-n en |l as indexaciones

%8 os ingresos por rendimientos financieros regresar2zan a un valor cer
porcentaje del Pl B.
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bonos a descuent o, rAesg p e cetli vpparsetnd ede i ntereses se r
i mportante y explicar2a |l a reducci-n del d®f i cit fi
compensado por un incremento de 0, 4pp del PIB en el

Gr §f i3boBal ance del GNC* (% del Pl B)
A. Balance Primario B. Balance Fiscal
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L a estrategia fiscal de medi ano pl azo es consi s
cumpli miento de | as metas estabFiexc@ladl3p2rLasa Regl
proyecciones de mediano plazo incorporan un cumplim
el Bal ance Primario Neto Estructural (BPNE) de Il a r
intereses y | os super8vits primari os cfoinssciaslt epnetrensi tceo
gue |l a estrategia fiscal Il eve | a deuda neta a con
menores d®ficits fiscales.
Tabl3&®2.Bal ance Fiscal del GNC (% del PI B)
I ngreso Tot al 218, i i 7, g 218,418,€19,C019,C€19,23 19,5 19,7 19,
Tributarios 14,¢« 16,7 15,¢< 16,¢t 16,¢ 16,7 17, 17,%17,% 17,¢ 17,7 17,¢< 18, 18,1
No Tri butarios 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Fondos Especial 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Recursos de Cap 1,5 1,8 1,5 0,9 1,2 1,2 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3
Gasto Total 21,5 23,1 22,€22,722,221,€ 21,€ 21,7 21,822,022,222,322,622,6€
Intereses 4,3 3,9 4,7 4,7 4,1 3,8 3,6 3,5 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,4
Gasto Primario 17,2 19,2 18,18, 18,1 18, 18,( 18,7 18,2 18,¢« 18, 18,¢ 19,0 19, ¢
Pr®stamo neto 0, 0, 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Balance --m---mmm-m m-

Bal ance Tot al

Bal ance Total
por

Excedente () - , mmmmmmmmmmmm

FuenC@icqusM@@PM
Not aCifras prageagoadas
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3.2.1. 1lUl.ngresos del GNC

Los ingresos totales del GNEppi nkcele mPhBaraz alno 21, ar go
horizonte de pr opyaescacnid-on5thed & l7, PI B 2a 2927% del PI B en
2035Luego de udne 2i0n2g3r esos fiscales at2picamente alto
proyectada para 2024, |l os i ngresos total es al canzeze
aumentar2an gradual mente en el horizonte de proyec
tributarios no peemehtooestat?2anexplicado por el apo
PI'B en | a gesti-n de | a DI AN en | 2nea con las inver s
a potenciar su capital humano. Absrha dhnnBmscangespl
una mejora esperada en |l os resultados financieros de
de producci -n anticipado por |l a entidad aumenta entr
precio promedio del Brent de &l89Im8&8didanarglsapor barri

Gr §f i36ol ngresos totales del GNC* (% del Pl B)
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17,9 : ) 12
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15,7
13,9
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B Tributarios no petroleros B Ingresos petroleros** Resto @ Total

FuentCé&il cul os- MHEPM
Not&aCifras pragpeagoasdasncluye |l os ingresos petroleros derivados de | a

Los ingresos taunbeunttaari2oasn paul atinamente de 16, 3% a

entre 2y022503E . ingreso tributario asoci aldey2a7Tadedi sp
2022 ser2za en promedi o de 1,1% dellLeP2B55 ndal 20201 en
aportf@r58& del Pl B°. aEmalaenbos casos, el ingreso en el
mantiene relativepwment@a enssdabbkhei -n natural de ambas r
Ahora, un el emento que vale | a pena incorporar en es
de recaudo relacionado con | a decisi-n de | a Corte (
|l a prohibdeduni dilladad de | as regal 2as que introduc?
Soci al Esta situaci-n reduce | o0os ingresos fiscales
de forma permanent e. El Gobierno ha presentado rec!
gravededl|l a Sentencia sobre |l as finanzas p%Wblicas a

¥ Corresponde a |l os ingresos adicionales que genera el incremento de |
a 35%.
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por WWeyEsto porgue, entre otros, genera un desv2o0o pe
estructural frente a |l o que se contemplaba con | a ap

|l os subsecuentes planes fiscal es.

Gr 8f i3cfol ngresos tributarios del GNC* (% del Pl B)
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2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

= No petrolero H RT Inversion Social B Gestion DIAN RT Igualdad y Justicia Social Petrolero = Total

FuentC&i cul os- MHEHPPM
Not &Ci fras prapeaoadas

Los ingresos no tributarios alcanzarzan 1,6% del F
explicados principal mente por las wutilidades trans/|
Rep%blica y |l os dividend@Gs§8fdiec Ecdp&mrioli dades trans
por el Banco de | a RepWWblica ser2an de 0, 5% del Pl B
2035 Est os ,r egsuwel teasdtossr 2 an por encima del v#&ilor regi
se dar2an gracias a |l os retornos por tipo de inter®s
de ingresos provenientes de una valoraci-n a mercad
este periodo no se constituir2zan nuevas réaservass ¢
inversiones culturales antes de realizar |l a corresp
un afo de Lroeszadgiov.i dendos que el Grupo Ecopetrol tran
oscilar2zan entre 0, 3% y Hs,t4% shall®sPIdRlarrcuxlleos .de pr eci
petr -l eo observado dureanntdeo n2d0e2 2e ly i2n0g2r3e,so por este c
1,1% vy 1, 4% del Pl B, r eglpteickhhe yaaene 2026 Ber rleccsuper ar

ngr esorsempdirmi ent os financierosxaldeleagfTeassonibov &llaes onal a

i

dedi sponibilidad de caja que aumentarzan |l os rendi
operaciones de I magmue jdadys deno , se prev® unadenoframal i za
contingencias pFerncseshtlsaencwedl es fueron particul ar me
y 2024 como consecoegeiamdento de |l a tarifa de | os p
tr8fico de proyyeat dso sbhR efré otro sobre el bal ance se
neutro en el remanente del medi ano plazo

170 | a Corte Constitucional admiti6 el Incidente de Impacto Fiscal (IIF) que presento el Ministro mediante Auto 749
de 2024. Esta consideracion se basa en la presentacién de pruebas minimas que fueron allegadas a la entidad.
171 La transferencia a la nacién promedio seria el doble del promedio observado desde 2018.
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Gr 8§fi380 I ngresos no tributarios)del GNC* (% del PIB
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FuentCé&l cul os- MHERPM
Not &Ci fras pragpeaoadas

3.2.1.2Gastos del GNC

El gasto total denedGHBGoepl @0 registrarza un ajust
niveles previstos en 2024 y 2025yna&ldicumnil nwei -ex pdn ¢
gasto de intemiesngs as el gasto primari o mantiene une
crecie(t8ficoEI. E)qui popt®cedtcd que el gasto total de
en promedi o el 22,1% del PI-BO 3e5n, ello pgeurez od®e p r2e0s2e6n t
di sminuci-n de O0,6pp respecto al gasto proyectado |
reducci-n se atribuye a unan cel? dgpa sdteo 1d €0 pipn tdeerl e sPel sB, ¢
|l a convergencia de |l a inflaci-n hacia su rango met a
inter®s en |l os t2tulos de deuda p%Wblica. Por SuU  pi
din8mica | evemente crecieatememorl|lameai pmoy e@dtaada en
MFMP y alineada con |l a ding8§mica de ingresos proyect
metas de super8vit primario establecidas por |l a regl
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Gr 8f i30®oGast o total del

231 228 227
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3,9
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2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

(% del Pl B)

21,8 220 222 22,3

3,6

H Gasto Primario H |ntereses M Total

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Nota: *Cifras pr-a986tadas 2023

En el medi ano plazo, el gasto de intereses alcanzar
PI B, l o que implicar2za wunadppdeslmi PuBi fmedeelal esce
estimado por el eqwilpdMHCG@®cai 2025 (4, 7%Edele PleBultado
se debe al retorno de la inflaci-n a |l a meta establ

partir de 2®@2Z6G,miltd rdgre unalredundexacide de | os TES B
como a wuna r educccoil-oncaemohas a descuedd odaullianos t 2
embar go, cmoemociscen- previamente, |l a senda de medi ano |
en el periodo prepandemi a.

Gr §f i3dd® Cambi os en el gasto total entre el MFMP 2023 y MF
202®035* (% del Pl B)

0,5

MFMP 2023 Intereses Primario MFMP 2024*

Fuente: C§8I| cuMHGP.DGPM

Nota: *Cifras proyectadas.

Por su parte, el gasto pri mari o all8c Az ad éla RBINB,pr
representando un i ncédpmenspecde @, 2025 (18 EO0O%nided¢! Pl B
de gasto esperado en el medi ano plazo evoluciona e
i ngresfstso permite ancl ar | as expectativas de gast
sosteni bl es, ya que |l a evoluci -n del gasto inflexib
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ingresos se modera a | a luz de unas proyecciones mé¢
permite reducir |l os riesgos fiscales asociados a es
rentas de destinaci-n espec2fica (RDE). Todals | as
medi ano plazo est8n enmarcadas en el espacio permitd.i
| ai nver ivohuci ona <con el espacio de gasto disponib
incrementar | os ingresos o reducir las indrd&mxilbalid
din8mica de | a inversi-n en el medi ano plazo.

Frente al escenari o praonyteecrtiMédMP eeln geast o t ot al del

presentar2za wuna disminuci-n en edppedi PGB §dliamo de
310 Esta disminuci-n se explica por una0,r8pdpu)c,cic-onmoe n
consecuencia de |l as medidas de pol2tica fiscal anun
reducci-n estructural en |l os ingresos esperados. De
medi ano plazo presentado por el Gobierno nacional e
gasto p¥%blico consistente con | o0os ingresos proyectac
el cumplimiento de | a Regla Fiscal. Por su parte, el
aumento de O, 5pp del PI'B frente a | o conotre mpElsatdoo er
como resultado de Il as crecientes presiones de final
expectativa de tasa de inter®s que no retornarza a

prepandemi a.

3.2.1.3Regl a Fiscal del GNC

El escenario fiscal de mediano plazo es consistente
metas estableci deays 1B2B8del a2D30bre el B®MNE&Ei. derando el
funcionamiento de | a Regla Fiscal, |l a estrategia fis
proyect ada pamat aplicar | a formula param®trica estabhbl
y definir una meta de BPNE quer egw2na alda eant ressttesg i MF M
particular, se establecen medidas de pol2tica fiscal
deo$ ingresos fiscales de Il a Naci-n viabilizando e
primari o de una manera fiscalmente responsable y ga
metas establecidas en | a Regla Fiscal

En el mediano plazo se espera que el BPNE presente u
O, 1pp del PI'B respecto a 2025, finalizando el peri of

del O, 3% IdBTlabl3a3).Este resultado considera | a modific

elGobi erno nacional, en |l a cual se eliminarz2a en 2025
en |l a Ley 2155 de 2021 y enpramam®t opeaar( Vénan ffecwmad
Adem8s, | a metascdalsi BP¥Bte con | as proyecciones real
deuda neta del periodo anterior, el ciclo econ- mi
transacciones de %nica vez y | os rendimientos financ

|l os pr-ximos afos.

En el medi ano plazo se estima que | os componentes ¢
ser &nercanos aocexrcocp del ciclo petrolero, que tendr §
entre, %y O0,3% del Pl B, consciosnmpeonrtteancioennted de | os ing
delsector petEmlefect o, el ciclo petrolero en 2025 a

d®ficit por 0, 6pp del Pl B, a ra2z de una reducci - -n
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la reducci-n del recaudo de renta ante Il a normaliz
siguientes afos, se espera una volatilidad del cic
ingresos empiezan a verse reflejados en el k&rea,ul o d
congruente con el cierre gradual de |l a brecha del pr
y 2035 serza de 0, 0% del PI B. Final ment e, en el
Transacciones de bHnica Vez (TUV) que aRegdfaesnc adl yesp:
se espera que |l os rendimientos financieros converjan
PI B. De ser as?, esta&horercadicnop ldiedbeerum emayor aj uste f
Tabl33. Composici -n del bal ance consistente con el cumpl i
Pl B)

concerro EEEY TP Y2 EFPS EFP EFPE P Y Y Y FFY EFSY

Bal ance Primario Neto Estr -0

Ci cdmon:- mi co -0,2 -0,12 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 O0,O
Ciclo petrolero -0,2-0,6 -0,6-0,3-0,20,00,2 0,2 0,3 0,2 0,2 0,1
Transacciones de Ynica vez -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Rendi mientos financieros 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2 02 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,

N

Bal ance primario permitidc-0,9 -0,5-0,20,2 0,4 0,6 0,8 0,7 0,8 0,7 0,6 0,

ol

Intereses -4,7 -4,7 -4,1-3,8-3,6-3,5-3,6-3,6-3,6-3,6 -3,6 -3,

o

Bal ance total permitido pc-5,6-5,1-4,3-3,6-3,2-2,9-2,8-2,9-2,9-2,9-3,0-2,9
Y TSYTI TR I TT I EY W EX W EW EXC N EX EX ER EX EX
Excedey Al [ 0. o[ 0.0l 0.0l 0. 0] 0.0l 0.0l 0. o]0 0ol 0 0l0 0o oo o

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Nota: f*r@s pr oy@z42a0Bobs

3.2.1. 48Deuda del GNC

Ladeuda neta del GNC incrementar2a gradual mente hast
del PI'B ena®f628gsde el cual retornar2a a su senda
alcanzar wun valor cercano al ancl a (eagr 8203 BbHSE,19% d
equi po t®cnico del MHCP estima que | a convergenci a
estarza asociada a |l a obtenci -n de super8vits pri ma
consistencia con | as metas sobre BPNE de | a-Regla F
nominal esperada <contrarrestar?2a parcial ment e I a

incrementar el val or eha pextdd&r ndten lcaompgawuvaci -n con
proyecciones sobre | a deuda neta publicadas en el

presentan un deterioro |l eve. Pese a que | a deuda net
ancla, se espera que incremente area 580283 ya ¢GWwe 7émn d2
cierre en 55,5%; O0,6pp por encima de | o proyectado e
para m8§s detal Seccor@uBPesecbamposici-n de | a deuda.
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Gr 8f i3cldd Deuda del GNZ0O2®%19( % del Pl B)
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FuentC&i cul os- MHEHPPM
Not &Ci fras pragpeaoadas
3.2.2Estrategia fiscal del Gobierno General y del
Fi nanci er o2 023052 6

Para | os siguientes 10 afos, el equi po t®cnico del )
Gener al (GG) continuar § corrigiendo sus m®t ri ca:¢

gradual mente su d®ficit. Se prev®, e del &E®BIi eint 2Pp2&:
al-2, 5% en 2GB&f i3clo?) .Estcaor r ecscei -enx plpgrciamrciapal mente por

din8§mica del Gobileorsnwp eCe&rvtinasl ,del sector de Seguri
componente esastaciadal al ciclo pol2tico de | os gobi
subsector de Regionales y Locales. Se estima que ent
ubique en promedio en 2,7% del PI B, l o que represe
promedi o de 4B6®roglkcPado entre 2022 y 2025. Este aj
por una correcci - -n de 2,0pp y 0, 2pp en Gobierno
respectivament e, frente a I o proyectado entre 202
parci al mente compensadio npode uOna2 prpe deunc ce | bal ance de
Locales, pasando de un super8vit de 0, 1% del PIB ent

de 0, 1% del PI'B entre 2026 y 2035.
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Gr 8f i3cdl®2 Bal ance Fiscal Gobieri2d 3G@e¥h edred| P2 0B2)2

(05 Mo7 Mo M

-4,9

-4.6

2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

. GNC m Resto del Nivel Central Seguridad Social
Regionales y Locales =0 Gobierno General
Fuente: -MBER.
Nota: *Cifras. proyectadas
En cuanto al Gobierno Central, se proyecta que regi ¢
2,9% del PI'B durante ePROPBeHESitoedor e2s0u216t ado ser2a meno.

respecto al d®ficit promedi o proyoO&_tAadiomipsanmdd a el p e
reducci-n estar8 impulsada en su totalidad por | a di
con | a tendencia decreciente del de®ficit fiscal y
continuos, asegurando el pl eno cumpl i mident cedeslparRe
que | os fondos y entidades restantes del ni vel centr
de 0, 2% del Pl B.

Resto del Ni vel Cebatahceegbsperan¥atari os en pr
, 2% del PI B en el mesit @an®e péapgloi ca por |l a din8mica
EPC, |l a cual se prev® experimente un balance neutr
ierre progresivo del di ferencial de compensaci - -n coc¢
ue el FONPESstre un balance superavitario de 0,1% d
or rendi mi ent os financieros del activo financierc
dmini strado por |l a Financiera Asi DesmbrobkbopNageohs:
a ANH registre balances pr ccmedcioonchaldabh,ci% dceoln PloB,
ue percibe | a entidad por derechos econ-micos, ali.l
o0s precios de | oBEnhcdawcarblUroesto de | as enti dad:¢
obierno, se prev® que mantengan balances <cercanos
r-xima d®cada.

T T 9T Ooo0Tmom

Se estima que el FEPC mejfoiraagalll ,scuertraalrancae brecha ent
precios |l ocales e internaciaétnbesobéei gaACPbMnegs pendi ¢
con refinadores e importadores de Ecpmbasiichimest ¢ 2 g

s E| FONDES es wun patrimonio aut-nomo administrado por FDN S.A., conf
fiducia mercantil 6001 de 2020. Fue creado con | os fondos provenient e
Naci -n en | SAGEN,a donfesst abl ecido en |l a Ley 226 de 1995.
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proyecta que el FEPC genere algunos s4YpeESVtiot pode 2 a:

anticiparse a 2025, S |l as condiciones internaciona
per miten. Esta din8§mica se |l ograr8 gracias a |l as h
di sefadas no sol o par a mej orar el funcmaonagsni ent c
autosostenibilidad a | argo plazo.

Para el sector de Regionales y Locales se estima que
un comportamiento coherente con el cal endari o pol
territoriales, presentando super8vits en |l os prin
deficitarios a mediadha | puwe rcewslpmrict i voEn mpaadtait osl. ar , e
comportamiento | o marcar8n | as Administraciones Cent
cantidad de recursos con | os que contar8n para &eje
mayor inversi-n en @&fer mai tml brutianver si -n soci al
recursos ser8 resultado del fortalecimiento del reca
ingresos provenientes del SGP, que se ver8n incremen
Frente al balanttce delesSwmRraegue se mantenga neutr al
en | 2nea con |l a din8§mica proyectada de | os ingresos
mi neral es, y |l a ejecuci-n del recurso contenido en
efecto, se esntiiviea qduee eglecuci -n de proyectos de inve
magnitud similar a | a de | o0os ingresos corrientes del
rezago y ejecuci-n del presupuesto de caja del SGR.

Gr §f i3cl@Deuda y balance primario del GOMIZrn% delneRlaB) 202
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= Balance Primario ==@=Deuda agregada ==®=Deuda consolidada Deuda neta

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M

Nota: *Cifras proyectadas.

1 Como se ha mencionado para |l os afos 2024 y 2025, el super8vit se jus
registro del gasto causado (cuenta por pagar) y el pago a refinadores
un afo de wesagcontabiliza como un ingreso del Fondo, producto de | a
gradual de precios ha permitido tener una senda de gastos decreciente
afo anterior, pesuktanesuppraavitaria del FEPC.
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En el medi ano plazo, se espera que el sedblsielm@a or de
super 8vit, feinscparlondeediOo ,4% deEsto®Bs5ei buliors8 raendi mi ent o
financieros acumulados por el Fondo Nacional de Pens

( FONPET) vy el Fondo de Garant2a de PensitemdMZicii ma (
hist-rica de dichos fondos y un comportamiento estat

Ssu parte, | osenr eg&@rmemietsamiesenodar2an una tendenci a
mi eratsr queessted man preesi gareso en pmeisadbasal es por part
Col pens,iyonesa persistencia del gasto en pensiones

especial es.

En el subsector de salud, el escenario de medi an
crecimiento moderado del valor de | a UPC del r ®gi men
Estaocorde con el crecimiento del |lasstfa edeal elnays &tde areo lu
envejecimiento pobl acicoonnasli.s tlLeon taen tceorni ournae st endenci a
transferencias del @NE€guyr ared olf ass@Bdljaaci - n ,degluesi st e
alcanzar2an un ni v2el7 % rdoenheerdB foB d2026 y 2035. Se esti
bal ance dli sswmbhsidst ema se mantendr2a neutro en a part
De acuerdo con | o0os resultadevgReex paretsteds20x%& y 2035 e
registre super8vits primarios promedioomtedi Hagi3rZ a e |
reducir | os nivell@rs§fdi8clddeRama el periodo mencionado,
que |l a deuda agraeigamdian de®dp@EsG ubi c8ndose al final de
niveles cer&®mnadselalwkd Bmi stmreont o | ac adrewudlaicbanbanlea a
presentar?2an reduc,ci®intts8mdaorsid aableR8%dge dd% del PI B,
respectivament e.

Al sumar |l e el comportamiento de | as empresas p Yab
proyectada de GG, s e espera que el Sector P%bl i coc
presente en promedio un d®ficit de 2,6% del Pl B, ev
de 2,0pp frente al promedire RORYecolLtadsd ESepr esas p¥bl i
mostrarzan una mejora gradual en su balance durante

el 0, 1% del PI'B despu®s de 203. Esta mejora se deber

el ®ctrico mientras que reds absaldaenlc enidveell alsoceanip exper i n
crecimiento. Espec2ficament e, se espera que | as emg
naci onal mant engan un balance cercano al equilibrio
en cuenta | a reduccin nmedneo rc opsrteocsi opodcelu car b- n, gue s
|l a evoluci-n creciente de | a demanda de energ2a dad
parte, hasta 2027 | as empresas | ocales exhibirg8n un
como el Metro de hay8lDoenpMeyett ds f ot oNow | ahasi tcaonst el,e
s e esper a gue estas i nversiones generen utilidade
funcionamiento a mediano plazo.

En el medi ano plazo, el bal ance primario y |l as m®t
seguir8§n una din8mica coherente con | os resultados
(Gr 8f i3clo).Se proyecta que el SPNF muestre un super 8vi
resultados proyectados para | os distintos subsector
alcanzando énte®3”202uper 88§vit primario promedio de 1,
corresponde¥ 2dela PL,B al usar l a definici-n conteni deze
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819 de '.00I13gual mente, | os piogetesades dpada el SPNF r
reducciones consistentes con | as proyectadas para el
de | as empresas p¥%blicas. Esto conducirza a dismi
consolidada y neta entre 2026 y 2035.
En 6&F §8§fBddse muestran | as metas indicativas del b a
confor me al programa macroecon-mico para | os pr - xi mc
cumplimiento de | o establecido en | os Art2culos 1A
Gr 8§f i3cldt Deuda y balance primari-208gl ( PWNEI 2PRB)

633 638 647 647 647 643 37 63,2

e e 29 .21 el a1 gy

54:*“ o— L P Al 835 531 s

49,2 49,2 49,2 48,8 48,2
15 01 0,5 0.4 1,0 11 1,2 1,0 15 13 11 0,9
| B o J— J— — ] — | ] —
-0,2

2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

B Balance primario Ley 819 de 2003 =@=—Deuda agregada

=0--Deuda consolidada =0--Deuda neta
Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not &Ci fras proyectadas.
" Seg¥%n | a reglamentaci - -n, el super 8vit primario se define como el %
ingresos corrientes y |l os recursos de capital, excluyendo desembol s
utilidadesddel aBRap#®wblica (en el caso de | a Naci-n), menos | os gastos
comercial es.
MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PBBLI CO PSginli&4



Recuadro 3.2. Gobiernos subnacional es y s
| mpul sar el desarroll o econ-mico vy

Los gobiernos subnacionales en Colombia desempefar 8n

pl aneaci - n, administraci-n y ejecuci-n de pol2ticas
econ-mico y social en | dde mrcuweirMdmoms cohoxel escenario fi
en este MFMP, se espera un incremento estructur al C
Entidades Territoriales (ET) a mediano pl azo, respal
tributario terrifteremdi ays lqause tprearncsi ben a trav®s del
Patri ci paciones (SGP). La solvencia prevista para Regi
contexto marcado por presiones e inflexibilidades ¢
Nacional &emitbailbles a | a correcci-n a | a baja esper
espacio de gasto permitid&spor %l ai Regltaf Geszal el rol
tendr8n | as ET para impulsar el crecimiento econ- mico
ambiental de cara al futuro.

Para entender la relevancia de | o0os gobiernos | ocal e
crecimiento econ- mi co, es i mportante partir del 0|
descentralizaci - n Eesn eCoplroomtkeisad. se i mpl ement - con el pr
|l a autonom?a, |l a gobernanza y | a eficiencia del Est a
Constituci - -n Pol 27¢,i caguede i nis9t9ilt uy o el si st ema de
intergubernamentales (posteriormente SGP) y formaliz
ni veed!l 2tico, administrativo y fiscal. Entre sus princ
la distribuci-n de competencias y tecwmrsgo< oenot rad i miewa
ejecuci-n del gasto p¥%blico con | as necesidades espec
ElI proceso de descentralizaci-n ha facultado a | os gc
papel <crucial en el desarrollo, dednttmaol @as qee chenptead a
la planeaci-n y el ordenamiento territorial, as? CoO
servicios p¥%blicoBEneslenégémbhies. del ordenamiento terri
|l ocal es ti enen l a responsabilidad de di sefar sus r e
Ordenamiento Territorial (POThacicomalely alposy od @ppdr tGaorhe
|l dinalidad de gestionar eficazmente sus municipios e
cuanto a |l a provisi-n de servicios p%¥blicos, recae er
educaci -n, salwud, agua potable, saneamiento b8sico,
con |l a inclusi-n social y | a conservaci- -n ambiental
La evoluci-n del model o de descentralizaci-n fiscal
tendencia gl obal de fortalecimiento de Llao sl igtoebriaetrunraoas
"Este proceso inici- en la segunda mitad del siglo XX, se expandi- - cc
de |l os 8O0Es, en donde se otorgaron nuevas fuentes de financiamiento a
En el proceso de descentralizaci-n se estahlnddiad & ulnailse méunroiaddiepiloas ()
divisi- -napwmi At scoati va del Estado, encargado de |l a provisi-n de biene
el mejoramiento de |l a calidad de vida de | os habitantes. A | bs departal
y control, mi entras que el disefo de | as pol?2tAdamS8§sedé oFraabssghaei on
competencias y recursos, | a descentralizaci-n pol?2tica se i mp,J] ement- - ¢
al tiempo que promov2a |la consolidaci-n de | a democracia.



internacional evidencia wuna relaci-n directa entre
econ-mico durante | os %l ti mo¥%® hcauageefhalaa daof ogu e Llao sOCPE
subnacional es han aumentado notablemente su participse
a nivel md rcdainazlaando un 21,5% y 15,6% ef°. 2®2Q,%nr ¢ ape
l iteratur a, |l a descentralizaci-n resulta eficaz porc
formular y ejecutar proyectos de inversi-n gue est ®n
de cada regi - n, mejorando as? |l ascalindael déeociatla &en
garantiza un sector p%blico m8s eficiente, al ti empo
veedur2a ciudadana. Del egar competencias a estos gobi
|l a mejora de | os mar cdoes gienssttii-tnu cpiYebnlailceas, yf aci |l it ando
de servicios b8sicos, infraestructura y dem8s pol 2tic

El proceso de descentralizaci -n en Col ombi a se h a
consider Dulrannt e | os Yl ti mos affos del siglo XX la cris
debido a wuna gesti-n financiera deficiente, capacic
ausencia de un marco de responsabilidad fiscae s-1id
R&L adquiriera gastos excesivamente altos para su cap
deficitarios elevados y en el i ncumpanicmieernatso. dLeol apnat gec
1 ev - a gue en |l os pri meros afos del siglo actua
estructuraci 8%, daes2pacsoinvoospol 2ticas orientadas a f
sponsabilidad y sostenibilidad fiscal, al mismo tie
ntrol y supervisi-n m8s estrictos.

o = =
o D d

m

fortalecimiento de | a descentralizaci-n fiscal p
stifican |l a solvencia que en |l a actualidad caracter
bnaci oneaslteos .ha permitido que | as ET cuenten con una
cual no solo han saldado | os pasivos previos, sino
ficiente para apalancar proyectos de invereila est
on-mico y el cierre de disparidades regional es.

O w»w —wn*—
O cCc Q9 Cc c —

o el contexto actwual, y acorde a | a estrategia fis
este Mar co Fiscal, el incremento previsto en I
bnacional es reforzar § el papel que jugar 8n | as
ecimento ecoln- maEspedce?2 fi caalmentlesect or de R&L regi
cremento estructural de |l os ingyedey per hi Opendel gh
estabilicen | os ingresos en alrededor del 9, 4%
oyectado. Esaasdin&m2za como resultado del aument o
rticul armente del SGP, y del recaudo tributario.

—

ST W =000 m
®» SO>S S Cc S

incremento estructural del recaudo permitir2za un &
gast o, que se reflejarza particDearaceuretredoencoha |
scomposici-n de | os egresos del subsector de R&L, e

oom
® o —

1 OCDE (2022) . Informe de S2ntesis 2022. Observatorio Mundi al sobr e
Subnacional es (SNGWFI ) .

"Respecto al 2016 como afo base.

B pDentro de estos procesos se incluyeron medidas como refinanciamiento
renegociaci-n de | os t®r minos de rlead udceiurd ac apragraas efxitmeaindceire rpa sa zionsmeyd i at



el gasto en formaci-n bruta de capital como en inver
promedi o de 1,0pp entre 2023 y el periodo de proyecci

al ciclo pol2tico territorial (Gr8fico 3.2.1.B).
Grg§fico 3.2.1. Ingresos y gastos del sez@03®%5 R®gdenaPleB) &
A. Ingresos B. Gastos
94 95 95 94 94 94 94 94 94 94 94 97 94 94 95 97 g3 94 96 97
a2 85 85 88 o S O e 8 58u nOu nOw nlw mO 83 85 Sf o B nte ute mim DN oo n2x mOm B
" pte piw B 07| 06 b6l oe b6 05 05 OS5 05 04 75 .8
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2022
2023

2024*
2025*
2026*
2027
2028*
2029*
2031*
2032*
2033*
2034*
2035*

o
1Y

2022

2023
2024*
2025*
2026*
2027
2028*
2029*
2030*
2031*
2032*
2033*
2034*
2035*

O g T - i ) L
Transferencias Tributarios Funcionamiento y servicio de la deuda
Regalias No tributarios ® Gastos de Inversion
Recursos de capital ® Ingresos totales

® Gastos totales
Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Not &Ci fprasyect adas.

Una evalwuaci-n integrrelvideélo gpastbopéidbl iseenc tloa pr - xi ma

d®cadhace evidente | a relevancia de | os gobiernos subn
crecimiento econ-mico y desarPracglal essmci asle delalp a&2as .un
descomposici-n del gasto primario consolidado para

Gobierno General. Esto corresponde a netear | as tran:
del sector pY¥blicodesenatcrae Iloass ggiureossedelosGN@oparesSdAR &
Naci -n y las ET al aseguramiento en salud y al provis
otras.

Los resultados de este ejercicio, excluyendo | os ga:
Soci®h] muestran que | a participaci-n de | os gobiernos
primario p¥%blico tendr8 una tendenci a drae @iagntie igmcdl:
del subsector de R&L, gue bajo este an8lisis se ubi
crecimiento gradual hdethaapaabhtzarln palci69% total en 203
un incremento del 59% durante el periodo analizado.
La din8mica |l a justifican dos factores: el aument o

ET y las inflexibilidadesCdmo gast memeil onGNCpr evi ame
incremento estructural de |l os ingresos del subsector
sostenida el monto de recursos destinado a ejecutar
inflexibilidades del GNCa sloan dirre&kmiecna ecgu ed esbd daont i ci g
|l as necesidades de financiamiento del sector sal ud
Bl a consolidaci- - ®Segeri$adab sa excluye en |l a medida en que estos r e
espec2fica al aseguramiento en salud y el cubrimiento de | as mesadas
di ferentes, raz-n por |l a cual tiewnwem aln efecitmi dntm teadon prairao.,prms al l

cumpl en.



destinaci-n espec?2fica, as?2 como | as transferencias
SGP. En el Resto del Ni vel central, la din8mica d
principal mente por | os establecimientos pMbEENASs del
ANI | NVEAS, entre otros.

Gr8fico 3.2.2. Participaci-n del gasto primario por subs

66,6

6,0 17,4

1

2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

EGNC B Resto del nivel central B Regionales y Locales

Fuente: C8I| cuMHGP.DGP M
Not aCi fras proyectadas.

Estos resultados permiten concluir que, bajo | as per
todo | o dem8s constante, es claro que | a inversi- -n (
di sponibilidad de recursos de |l a Naci - -Bsttd earet aunl a e
ausencia de reformas fiscales que permitan aumentar

Naci-n deber8§ promover, a trav®s del DNP, acciones
formulaci-n y ejecuci-n eficiente de pneyecidadest del
pa2s ¥ntamdo | a adecuada articulaci-n entre niveles
posibilite I a concurrencia de recursos para apalancar
Los Gobiernos subnacionales se enfrentar8n al desaf ?
potenci al gue tendr?2a, a nivel soci al y econ- mico,

capacidad Ifd scaversi -n a nivel territorial deber 8 p
siguientes prop-sitos: i) orientarse hacia proyecto:
mejoren |l a calidad y cobertura en |l a provisi-n de Dbie
competitividad regional, proenoivar mdtaridi vesesd gt anie sde
para reducir |l a dependencia econ-mica de la expl of
renovad®Blysiii) fomentar el desarroll o econ- mico, | a
mitigaci-n de | os efectos del cambio clim8tico, y | a
B Esto implica un reto para que las ET mejoren |la formulaci-n y ejecu
provenientes del SGR. Al respecto, se ha evidenciado de manera gener
proyectos dr delve$isstema, que se exacerban en regiones con altos nivel

la Orinoqu2a y |l a Amazon?a.
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3.3Balance ahionver 3% . n

El bal ance-iakhkerso-n de | a econom2a colombiana estar?
una senda de ajuste del desahorro neto p¥%blico y un e
inversi -n privada gue, en conjunt o, i mpul sar 2 an u
desahorro mdt dvatcota el medLioanaontpelraizoor. estar2a explicad
de consolidaci-n fiscal que el Gobierno nacional I 1 ev
por una recuperaci-n de la inversi-n privada ustiomi |l ar
Lo anterior permitir2a wuna relativa estabilizaci- -n
reducir2a | as necesidades de financiamiento externo ¢
En 2023, el bal anoceerahomr ode | a econom? a col ombi
caracterizado por wuna correcci-n del desahorro neto
ahorro neto privado, gue resultaron en menores nece:
exteriwo 8§f i3cld En 2023 el sector p¥blico registr:- una
net o, por cuenta del ajuste fiscal gue registr. - el G
actividad econ- mica, gue se explic- entre otras razo
pridvaa |l ev- al sector privado a registrar un ahorro
|l o anterior, el desahorro neto total de | a econom2a r
en 2, 7% del PI'B en 2023, refl ejando unfa nraendcu caari -em t de
externo del paz2s.

En 2024, el equipo t®cnico del Mi ni sterio de Haciend

ligero incremento de |l as necesidades de financiamient
mayor desahorro neto del sector p%¥blico que se comper
aumento detrmahneto pElivadotor p¥“blico mostrarza un
m®t ricas, debido a |l a disminuci-n de ingresos y al au
presiones de desahorro se mitigar2an mediante un bl
p%bl iacroa pmant ener | a estabilidad fiscal y financiera,
finanzas p%¥blicas. Por su parte, el mayor di nami s mo
l'levar2za a wuna recuperaci-n de |l a inversi-n privad:
incremento m8s acel er a,0 rdeeslu lathaorrdroo €nr uttno ahorr o neto
del PI B en ese afo. Lo anterior resultarza en un | i
financiamiento externo del pa2s, reflejadas en un | i
desde 2, 7% del 8Pl Beh aGRISEB 3D .

B La construcci - -n deilnvbearlsaincne daeholrar oeconom2a entre 2022 y 2023 present
con base en |l a informaci-n de |l as Cuentas Nacionales ©por Sector I'ns
proyecciones e, ,ecat epabralian de 2024, parten de | o0os datos observados en
con el escenario macroecon-mico y fiscal descrito en este documento. I
refleja | as necesi dadesextder fd ndaecl amieemmn om? a, este no coincide con |
corriente publicadas por el Banco de | a Rep%¥blica, debido a diferenc
Rep%blica, | as cuales incluydms dnternd ewst rdees ,i ndiofremaecrncinagpaeam esti mar |
mi smo modo, aunque el desahorro neto p%¥%blico refleja el d®ficit fiscal
del d®ficit de este nivel de godekeeHnoi peparyad€o®dotoeP¥%MI hcetecrbasi de
metodol -gicas entre ambas entidades.

184 E | ahorro privado bruto correspondei apdmi bdlig epreincabdacs eambr e ebi e mgs eg
servirceaolsi zado por el sector privado (hogares y empresas).

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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Para el medi ano pl azo, la relativa estabilidad del
econom2a en niveles bajos estar2a apoyada por | a co
p%blicas y por un equilibrio entre el ahorro bruto vy
El Gobierno General continuar8 su proceso de consolid
del GNC, el cual presentarza una recuperaci-n en sus
determinantes macroecon- mi cos, mi entr as8§ oduee nealneg ast
cosistente con |l os | 2 miRegdFasstadbl Pordes par tlea en el
la inversi-n privada mostrar2za una recuperaci-n sost
del ahorro bruto de este sector. Lo anterior equilibr
sector privadoenyumededamormao neto privado cercano a
parte del medi ano plazo. EI comportamiento del desah:«
una correcci-n gradual dell ad eescaommorm?2m rheatc® at cetlalmedld an
se ubicarza en 2,7% del Pl B, en Gr®mMeEdH o, yeht pgadac
2,4% en 2035, reduciendo |l as necesidades de financi a
en el desbalance externo.

Gr §f i3dddd Bal ance a-honrvreor si - n de | a e2dB&EHH2 dekR O)PRB

...__

-6,2

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
= Ahorro neto privado Ahorro neto publico  ® Ahorro neto total

Fuente: DANE. csbeéBMos MHCP
3.4Bal ance de riesgos

3.4.1Bal ance de Riesgos Fiscales

Dentro de | os factores que podr2an afectar positivam

p%“blica se encuentran:

f Un mengoarst o en intereses cercanos a |l a senda ©prep
menores tasas de mercado ante un mayor dinami smo gl

1 Mayores precios internacionales del petr -l eo que
petrolero, as? como mayores transferencias en util:

19 Moderaci-n de |l as inflexibilidades de gasto que petl
y, a trav®s del multiplicador fiscal, impulsar el <c

1T Mayor reducci-n de |l a brecha tributaria que incremeil
plazo a trav®s de mejoras en el control de | a evasi

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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Dentro de | os
i C

factores que podr2an afectar negati vami

p Y%b | a se encuentran:

1T Una actividad econ-mica menor al crecimiento poten
que se traducir2a en menores ingresos tributarios.

1 Desviaciones significativas en |l os precios i ntern
provoquen un deterioro de |l a posici-n fiscal

T Profundi zaci n de |l as inflexibilidades bajo un esc
profundas al gasto primario. Esto reduce |l a eficier
ajustes de gasto contra recursos de i ndveelr sgiasnt.o Lnhao c
s-l o aborda su naturaleza sino, tambi ®n, Il a for ma
indexaci - -n ingresos corrientes genera prociclicid

T Un menor resultado de | a gesti-n de |l a DIAN en | a
comparaci-n con | o esperado dadas |l as inversiones r

Final me ditadb,B.dpr esenta una comparaci-n entre el escen:

MFMPar a el pe3y o2d®3r2e0Mt e a | o estimado un3)afo atr §s

Tabl &3.4. Desviaciones en | as estimaciones de | as pr
macroecon-micas frente al MFMP 2023

Variable
Crecimiento del PIB real (%)
Crecimiento del PIB nominal (%)
Crecimiento de socios comerciales (%)
Balance de cuenta corriente (% PIB)
TRM promedio (USD/COP)
Depreciacion tasa de cambio (%)
Precio del petréleo (Brent, USD)
Produccion de petréleo (KBPD)
Inflacién fin de  periodo (%)
Ingresos totales del GNC (% PIB)
Gastos totales del GNC (% PIB)
Balance fiscal del GNC (% PIB)
Balance primario del GNC (% PIB)
Tasa de interés local (% promedio afio)
Tasa de interés externa (% promedio afio)
Deuda neta del GNC (% PIB)
Balance fiscal del GG (% PIB)

Deuda consolidada del GG (% PIB)

FuenitC&1l c DIGPIMMHCP.

MI NI STERI O DE

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
-1,2 0,2 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0

-2,8 15 -0,4 -0,3 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
0,5 0,3 -0,1 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
15 0,9 0,8 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

-311,7 -605,6 -520,1 -531,8 -542,5 -553,5 -565,5 -577,5 -589,6 -601,7 -613,7 -626,6

-7,3 -6,8 2,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3,8 8,5 8,0 8,2 8,3 8,5 8,7 8,7 8,9 9,1 9,2 9,5
8,0 -43,2 -29,5 -64,7 -54,3 -15,3 -17.3 -1,4 77,6 122,5 136,0 1746
0,1 -0,4 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-0,5 -3,4 -2,7 -2,0 -1,3 -1,1 -0,8 -0,6 -0,5 -0,1 -0,1 0,1
-0,5 -2,2 -1,0 -0,8 -0,7 -0,8 -0,7 -0,5 -0,3 -0,1 0,0 0,4
0,0 -1,1 -1,6 -1,1 -0,7 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,4
-0,3 -0,9 -0,9 -0,4 -0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,4 0,2 0,1
-2,1 0,2 16 0,7 0,2 -0,3 -0,5 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2
-15 0,8 1,0 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5
-2,0 -1,8 -0,5 -0,3 -0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,3 0,5 0,6
0,6 -25 -2,0 -1,3 -11 -1,0 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,5 -0,7
-0,2 2,3 3,7 4,0 4,0 3,8 3,6 34 3,5 3,0 2,9 2,8
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Cap2tul o 4. Ang8lisis de riesgt
sostenibilidad de | a deuda pWwWb
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te cap2tulo presenta un an8lisis de riesgos, pasi
uda¥%b!l iEm.pri mer | ugar, se hace un ans8lisis de rie
uda p¥%Wblica bajo tres conceptos: escenarios de r
nanciamiento vy ansglisis de sostenibilidad de | a
esent a8luinsiasn de pasivos no explz2citos y contingen
sivo pensional y en |l as obligaciones de | a Naci -n

2 como en pasivos contingentes r el aRrionadiRRs) (cdn A
ndo Nacional de Garantzas (FNG) y |l a materializa
rsi-n del MFMP incluye un mapa de riesgos fiscal
ventario de |l os principales ri esgos sobr e el e
nsuecnci as y medidas preventivas para afrontarl os.

1An8lisis de riesgo y sostenibilidad de 1| a
l1.1Escenarios de riesgo macroecon- mico

antificar | os efectos de | a materializaci-n de ev
i ncipal es variabl es macroecon- micas del pa?2s e s
aboraci-n integral de I|Aantesvtbrhaatta diilad afdii sea8anii.ca de |
menos econ- mi cos que han caracterizado el co
entemente, recsarndiaderedrevliamtposi bili dad de que oc
rables o adversos, con el fin de medir sus efect
scal .enrPoasted lwmgp2tul o se estiman | os i mpactos so
i stintas trayectorias de variables externas e in
4 y 2025. Espec2ficamente, ®sedelteattamo aecsabdmars
ativos. En el pri mer escenari o, se supone un
2ticos de Medio Oriente, mientras que, en el

desempefo de |l a econom2a &hi Poremtiras pmm-txi, mo«
S escenarios se centran en cambios sobre | as <con
i mero de easstoocsi aedsot 8con | a ocurrencia de un f en- me
entras que en el segundo se eval Ya el i mpacto d:
strictiva a nivel l ocal . En |l a siguiente secci - -n

s efectos esmdbrieoemaesececon- mico (para un resumen d

elGr §f 4.%)o0.

B Para estas estimaci onesnevn&keytielsii zestsembdedlo para una pequefa econo

exportadora de petr-leo, que incorpora cinco bloques: | ad4ddemaasia agr e
de Phillips ceonbiieMfdsa,cikemegcegesl ados), wuna condici-n de rpeagrliadadde de t a
Taylor, y una representaci-n de | a econom?2a externa (en funci-n de | a
del petr-leo, la inflaci-n de EFE.i eblWaog).las tasas FED y |l a prima de

B Este mejor desempefo se toma respecto a | as proyecciones macroecon-n
(WEO) dede melsril del 2024.
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4.1.1. 1Amplificaci-n de | os conflictos geopol 2tico
El surgimiento y profundizaci-n de | os conflictos
generar2a mayores presioneasanidof lcaoanoo nraersi nal sima @ r
dinami smbadeconombhdi.&ll escal amiento de | os conflicto
podr2a ocasionar disrupciones sobre | as cadenas gl ol
un incremento en |l a inflaci-n a nivel global. Ante e
centrales alni colmogll@aba®Reserva Feder al (FED), responi
de tier ®s, | o que estrechar2a | as condiciones financi ¢
dinami smo econ-mico de | os prindiapalpeesor ®sc ipoesr sp@mée
econ- migd od ayl eesl contexto exter nocom&sucdefaav oar albn a8 m.
percepci-n de riesgo global, l o que afectarza espec
como Col ombia. De esta manera, | a mayor prima de rie
tasa de inter®s de | a FED, praenshiioon adriraa natle a2 0z2a4 lya 2t0e
L a mayor i nfmuaadii,an el menor cCr eecxitneirennot d a mayor
incertidumbre gl obal tendr 2 a i mpactos negativos
col omb i nel aumento en | os costos de | os bienes i mp:
inflaci-n internacional y al incpemeoncar ®a Ubmaa tman
inflaci-n total dom®stica i mpulsada principal mente
alimentos y | os bienes. Ante | a mayor inflaci- -n, | a
tasa de inter®s de intervenci -0 m@s khatmayodbm asa ea
y | a mayor prima de riesgo, dar2a lugar a condicione
l ocal, 1 o que resultar2a erdeumanmean ornttedornmaami emoode & @r
al deterioro de | a demamdase xiteggrata vpsswvsobeéel as e x
generar2a un crecimiento econ-mico menorO,phpm Y a e
O, 7ppmra |l os afos 2024 y 2025, respectivament e. Los
sobre las principales variables macroemodambhé.as se e
Tabldd.Resul tados del escenardonfdlei aties gpesomel 2ti cos
: 2024 2025

Vari abl e (%)
Crecimiento econ- mico 1,7 1,6 3,0 2,3
Inflaci-n 5,3 5,9 3,2 4,5
Tasa de cambio (USD/COP 3.997 4.195 4.179 4.406
Depreciaci  -fpnomendalo ar -7, 6 -3, 1 4,6 5,0
Fuente: C8I| ciuMBGP.DGPM
BEl conflicto b® ico de Medio Oriente podr2a generar presiones al alz
producci-n. No obstante, para efectos de esta secci-n no se contempl a
|l os ed eragati vos del escenario considerado.
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4. 1.1. 2Mejor desempefo de | a econom2a china
La i mplementaci-n ddiceboammaeesl sector inmobiliario vy
est 2 mulioscal por parte del igdbcemnmamehiomo di nami s mo
gl obal coomo consecuuneonscimgyores precios. dEen \iedtral éel
reciente deterioro en el ¥ ecetlori nitnemmo®bsi leisaraitoalc hdien cej ¢
focali zadas en |l a recuperaci-n del sector y de | a ¢
generar un mayor crecimiento econ-mico de este pa?
econom2a china apalancar2a @e@lriocepamesntsecides saome:
medi o de un mayor flujo de comercio internacional , |
La mayor actividad econ-mica mundial aumentarza | a d
pri mas, como el petr -l esc,upboi ggrucco igqued i sar ood,.erta s
constante, un aumento en Ssu precio para el 2024 vy 2¢
El mayor creqgi mbahtos mayores precios del petr-1leo t
positivos sobre |l a ecoBbmgantekeongl obal favorecer?2e
totadesCol ombi a, l o que tendr2a efectos positivos sc
pa2s (0,3pp mayor frente al esperado en el escenar.i
maner a, tanto | a mejor ding8§mica interna como | os
presi omalréwemeintal za | a inflaci-n, provocando una p
restirviactde | a pol2tica monetaria. Lo anterior favore
presionando a | a baja | a tasa de cambi o heaTha bnlaa res
42muestra |l as magnitudes resultantes sobre el crecir
tasa de cambio nominal
Tabld®2.Resul tados del escenario de riesgo de mayor creci m

_

Vari abl e (%) ; .

Crecimiento econ-mico 1,7 2,0 3,0 3,3
I nfl aci - n 5, 3 5, 4 3,2 3,3
Tasa de cambio (USD/ COP 3.997 3.987 4.179 4. 157
Depreciaci-n nominal (p -7, 6 -7, 9 4,6 4, 3

Fuent e: C8l cuMiBGP.DGP M

188 E

stsoe ha visto reflejado en una contracci-n anual de | as ventas de v

2023 y en | a quiebra de Evergrande, una de | as mayores inmobiliarias
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4.1.1.3Materializaci-n de un fen-met% de La Ni fJa f

La materializaci-n de un fé&hdemegonadei hhgtNs §adad? a

mayores presiones inwnflbaeai popatiuas monetaria.m8&sa cont
presencia de este fen-meno clim8tico resultarza el
producci-n y comercializaci-n agropecuaria del pazs,
oferta de estos productos, un aumento en sl,osumapst 0Ss
presi-n al al za®enlLaupepsestoencia de estos efectos s
ali mentos podr2a ocasionar u aumeinnh ol &%ei -Des esxpect
maner a, la disrupci- -n de | erta de |l os alimentos
flaci-n, aumentar2an | aci-n total y de alim
omedi o para 20240y7RpP2 p r.edgpemnttievamenot eant er
toridad monetaria resp a con aumentos de su t

cC = O

i a
p $
a o]

S5 -

o el fen-meno c¢clim8tico como | a mayor tasa de
n2ed ectos negativos sobre el cr Reismil ¢eado e eo nu-nma
tica moneodmatri actm8sa y de | as p®rdidas sobre el \
ores econ-micos como el agropecuario, se verzza I
de b3, t2ppecto al escenario central. Haci a :
aestructura dadas |l as fuertes I luvias generar?2an
edi an¥, plazgque se ver2a reflejado en un menor ¢
Adpp relspesdcenari central. Los resultados sobr
econ- micas del f n- meno de LanNTdimlh.&8 uerte se er

T NO — 35 S
Wogﬂh'_" N

SO N0T "o
D SD®SOD®O D W
o -

0]
Cc e

Tabld&3.Resul tados del escenario de riesgo del fen-meno de
20214 2025

Variabl e ( %) ;

N i
Crecimiento econ-mico 1,7 1,6 3,0 2,6
Inflaci - -n 5,3 5,9 3,2 4,1
Tasa de cambio (USD/ COP pr 3.997 3.999 4.179 4.201

Deprecimaemi-mal (promedio a -7, 6 -7, 6 4,6 5,1
Fuente: C8I| cuMeGP.DGPM

189 Este escenario asume la materializacion de un fenémeno de la Nifia muy adverso. En particular, se supone para

todo el periodo de analisis, el mayor valor del indice de El Nifio -Oscilacion del Sur (ENSO  -ONI) asociado al

fenémeno de la Nifia presentado durante los afios 2010 y 2011, el cual corresponde a -1,7.

1% Segdn el dltimo boletin del Instituto de Hidrologia, Meteorologia y Estudios Ambientales (IDEAM) publicado en el

mes de mayo, para los trimestres maviles julio -septiembre y octubre  -diciembre la probabilidad de ocurrencia de un

fenémeno de La Nifia es de 69% y 85%, respectivamente.

¥lEstimaciones de | a BGEPMnzugimemem @euwel os precios de | oNidlai martrae, da
aumentar2a la inflaci-n de alimentos en 3,3pps entre julio de 2024 vy

una regresi-n lineal de |l a inflaci-n anual de alimentos en funci-n d
Dada | a metodolog2?2a, |l os efectos estimados pueden interpretarse como U
%2 Jos® Ro@eamorro y Sa+Sal Mar aZCp2g2a.. " Weat her Shocks and Infl-ation Exp
StructuralBd#rordaedsrres de Econom2a 1218. Banco de | a Rep%¥%blica de Col omb
¥ sSegw%n | as estimaciones de |l a Comisi-n Econ-mica para Am®rica Latina

de Desarrollo (BID) para el f €r0-1rhe reon ded LdaddaMiofeadcde m2d&0dafos y p®rdi
invernal en CoR26fwhi a, 2010
¥ Asociado nuevamente al documento de | a CEPAL y el BI D.
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4. 1.1. 4Menor tasa de intervenci-n de pol2tica mone
Un menor tasa de iantneirvweelngléomal un2 smayor creci mient
econ-miccsin afectar |l a conivefrlgeaicismu denlga meta par
final es deHBn 2e0x2t5e escenamnin@ esnedmasn ony lraest rliadcd s a ad e e
inter ®s de itelravvemwadl-nestardmaebpédicaddesimonpreaduecntoo
negatfyola tendencia imdjliaftsd ademuleaa standaddeinter ®:
generdamxaentivos a | a inversi- .-n y al consumo privad
econ-mico en O, 1pp vy O, 3pp para 2024 y 2025, respect
alcistas sobre |l a inflaci-n derivadas de wuna ©pol 2t
mayornadmi smo de | a demanda interna, |l as estimaci ones
mantendr2a en su convergencia hacia al rango met a,
del 2025%5u Parte, | a menor tasa de pol2tica monetar:
sobrae tlasa de cambio nominal. Los reswnlcuanenada est e
Tab#hd.

Tabl4a. Resultados del escenario de riesgo de menor tasa d

monetar.i

Y b %) 20214 2025
ari a e 0)
mi

Creci miento econ- , 1,8 3,0 3,3
I nfl aci - n 5,3 5, 4 3,2 3,5
Tasa de cambio (USDaCO® 3. 99° 4.011 4. 17¢ 4.228
Depreciaci-n nominal (p -7, 6 -7, 3 4, 6 5, 4

Fuent e: C8l cuMwGP.DGP M

% pPara ello se supone que fajadsapde iatauvencdad monetaria estar?za

reducciones esperadas por | os analistas de | a Encuesta Mensual de EXp
% Esto estar2a alineado comrleasaedsteil mpoiodrues odea elaai zadas por el Banc
I nforme de Pol2tica Monatbariihas (é& M) mdel omes th&s recientes realizadas p

T®cnica del Comit® Aut-nomGARE)]l a Regla Fiscal (DT
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Gr §f i4dcloResul tados en | as principales variables macroecon
de riesgo
A. Crecimiento del PIB real (var.% ) B. Tasa de cambio nominal (UsD/COP
73 promedio anual )
Geopolitico
La Nifia
Central
seeees China 4.328

= = == P _monetaria
4.256

Geopolitico
La Nifia
Central
seesee China 3.087
= = == P _monetaria

2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025
C. Inflacién total (%)
Geopolitico
La Nifa
Central

seesee China
= = == P _monetaria

3,2
2 2 & 8 3 3 ¥ 3 g8 & R
FuentC&1 cul osi NDHEPPRV
4. 1.2l mplicaciones fiscales de | 0s riesgos macr oe

Los riesgos macroecon- micos podr2an derivar en afect

fiscal de 2024Esyt a2G2%.ci -n eval Yaa el i mpacto que t
macroecon- mi cos descritos previament e sobr e el ni
considerando que |l as variaciones en |l a actividad e
cambio tienen incidelntcado sfoibsealely resbre | a deuda n
son model ados de forma I|ibre, es decir, sin conside

Regla Fiscal

El Gr §fi 4.8 r esume el i mpacto de |l os choques rel ac:
materializaci - -n del riesgo geopol 2tico, el fen- mei
desempefo de | a econom2a <china y el cambio en | as
monetarliaa.materializaci- -n del riesgo de conflicto g
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i mpacto sobre el ni vel de deuda del Gobierno naci
depreciaci-n de |l a moneda que |l evarza a un incremer
Pl B, respectivamente en 2024 y 2025. Por su parte el
chnia |l evar2a a un cierre de | a deuda neta del GNC e
|l a Regla Fiscal (55% del PI B), mientras el ni vel de
O, 4pp del PI B, esto considerando que ell ahaquievi dadl
econ-mica | ocal y reducir2a | alLosasa@asdenacrainobsi odeder
relacionados con | a materializaci -n del fen-meno de
no generan sendas significativamente distintas de en
escenario central

Gr 8f i42ol mpactos en | a deuda neta de | os choques macroecol

59

58
- 57,7
56
55
54
53,8
53
2022 2023 2024 2025
Geopolitico La Nifa Central eeecee China == == P _Monetaria
Fuente: C8I| cuMeGP.DGPM
4. 2An8l isis de Riesgos y Sostenibilidad de | a
4. 2. 1Gesti-n de friiressmgmiser os
El Gobi pamioonal ha i mplementado una estrategia de g
p¥vblica con el objetivo de asegurar | as condici on
favorabl es parBajeo epsat2as.estrategi a, el MHCP ha || eva
emi si apésazos competitivos. Hast o pfealarcdhramedgee r2i2t4i, d @ s
situar l a vida medb@ dfoHa dcawda esn muy similar al mi
affo anterior cuando s.dediitdbosen mpaeta$ose | os choqut
y extoad¥ nasoci ados al comportamiento del mer cado
institucional es, y el comportamiento de @nvémsas
condiciones de financiamieatdij sserrmaiedm cairpv and @ rwmed
de | a deu@ra8 f(ivBaSe espera que, con | a disminuci-n de
debido a |l a estabilizaci-n de |l a inflaci-n tanto en
con |l a mejora de otras variables macroecon:- micas Yy
¥“"Riesgo de mercado y crediticio.
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internacional, se puedan |l evar a cabo operaa%n ones
m§ se | costo de | a deuda, tanto interna como externa,
Gr 8§f i4830Cup-n promedio y vida medi a
A. Cup6n promedio (%) B. Vida media (afios )
108 108 144 1AL 1,7 117 ) ¢
10.2 102 11,2 _ 1140,
© 11,0 11,0 108 107 199 108
9,3 ’
6,8
50 51 51 52
45/17/]'9 )
42 7
88 35 36 36 37 o
8338393883888 3 S5 9§35 83§§ee8es
€ 85896 85§88 85§58 S 8588 85§55 E 5§ s 8
Interna Externa Total ponderado e nterna = e Externa Total ponderado
FuenD&CPTNMHCP, comlc®r9%t ede febrero de 2024
Para | a correcta gesti-n de | o0os pasivos de | a Naci
segui miento permanente a | os factores de riesgo vy
respuesta aLastagectoria de | os pasivos de |l a Naci - n
choques macroecon-micos y financieros. Por esa raz-
gesti-n de ,kbataesdaci -n presenta un an8lisis de | a
chogueprofundi zando en: i) |l a descripci-n y ans8lisis
se enfrenta | a deuv®¥wn idie) | haNgestih-n que el gobiernc
mitigarl os.
4.2.1.1Ri esgos financieros
La deuda p¥%blica est8 sujeta a |l os riesgos asociado:
tipo de cambio y Qaon icndritaecialn.29 de febrero de 2024,
de moneda el 34,5% de | a deuda financiera del Gobi
expone al riesgo cambiario y el® mi9e Wt apoque,spo de i
integre®s 6, 6% al ri esgo d’. tPaosra ldoe tianmntteor,®sl os i mpact o
estas variables podr2an comprometer el servicio de
El] riesgo identificado para este ejercicio es el riesgo de mercado,
costos y/o |l a valoraci-n de | a deuda gubernamental debido a cambios el
extranjlarasanflaci-n y el tipo de cambio.
% Corresponde al porcentaje de deuda definido en Unidad de Valor Real
inflaci - -n.
M Corresponde a |l a deuda financiera vigente contratada en tasa variabl
GNC por tipo de inter ®s.
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t ® minos de amortizaciones como de intereses, y afec
evaluar | a magnitud de estos efectos en el servicio

como referencia, se Il ev- a cabo un ejeccobcisedeasen
Il a variaci - -n del servicio de |l a deuda, as? como

contempl adas, ant e: i una depreciaci-n de $100 en

incremento de 100 puntos b8sicos en 110 ipnufnltaocsi -brg,s iyc c
en | as tasas de inter®s para el afo fiscal 2024. L o:
que se materialicen todos | os escenarios de riesgo

podr2a aument abri lelnd ebeBs i4v7ia |l €2n0t% dae 1,0 RTedb K.&8) .

Tabldd. eisi bilidad del servicio de | a deuda y de | as nuev

fiscal 2024 seg¥n (($MMd de riesgo

Exposici-n Deuda Externa
Depreciaci-n de $ 100 ¢ 705 100 805 0,0479%
Sensibil4idad total de 1 485 316 801 00477%
inter ®s “externa
Exposici-n Deuda Interna
Sensibil?dad totabsdeddéd i 1171 111 0.0066 %
inter®s interna
Sensibilidad total de 1 40 0 40 00024%
I PC en el pago de cup-r
Sensibilidad total de 1 .4, 3 1,713 01020%
| PC en indexaciones

Tot al 2941 530 3.470 0,207 %
FuenD&CPTINVMHC.P
Por otro | ado, Il a deuda p¥%blica tambi ®n es sus
refinanciamiento asociado a una alta concentraci-n
pl azbste riesgo est88 ligado al tiempo pr®medviodade r
medit®ade | a deuda. A febrero de 2024, |l a vida media d
en 9,81 afYos, mi entras que | @r STfPERd)of ugode | &, Y& ea kA s
tardar 2 a, en promedi o, 8,96 afos en refijar nuevas
deuda. En otras palabras, se ha ampliado el periodo
deuda programados para | a deuda pBEAblaiucmae nvtiog ednet el ad eb rl
entre |la TPR y |l a vida media es resultado de | os i
variable, | o que va en | 2nea con |l a Estrategia de Ge
resultados.

)1 ncluye efecto de primas y descuentos.

22 Calcula el tiempo necesario para que el cambio total en |l as tasas d:¢
el evado sefala que | a deuda tiene una menor susceptibilidad frente a
23 yYn indicador de vida media alto sugiere un riesgo bajo de refinanci a
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Gr §f i4c4oTi empo promedi o de rec8lculo de t-aasfaoss ( TPR) vy vi d:
10,02

9,94 9,94

9.87 995 992 9,92

9,81

9,00
8,96 8,96
8,81

o o — i N N ™ ™ <
8§ & § & &§ & § § g9 q & & § § J
o [8) = & o o o & o o = & o [3) e
@ 5 3 @ 5 3 @ 5 3 @ 5
o © c =4 ) © IS 2 ) © e = 1) © £

s TPR e \/jda media

FuenD&CPTNMHCP, con corte al 29. de febrero de 2024

4. 2.1. 2Gesti-n Activa de Riesgos

El MHCP | |l eva a cabo operaciones de gesti-n de I
sustituciones, canjes y conversiones. Est as acci
endeudami ento nefNaciden Ilya contribuyen a mejorar el
deudd. Estas operaciones brinadaanall |IGonbcaepaoi dad de
activamente | o0os riesgos relacionados con | as fluctua
inter ®s y el tipo de cambi o. Adems§8s, p onseidbiiddei t an el
portafolio y |l a reducci-n del riesgo de refinanciar
presiones relacionadas con el servicio de | a deuda.
Durante el pempoeéadi do emretrroe de yYma@Bzo de 2024, s e
realizaron canjes de deuda por , 28 mmohtondeotadé¢ pes Gd
relaci-n con l a deuda interna. Estas medi das han
estabilidad en el endeMdemg§ent® hrdw®s de estos canj
eficazmente el riesgo de refinanciamiento al interc
curva por aquell os de |l a parte nmhedia- urmematrgtal.e Est
di smi nuvecni -tinar acpr oimediieportafoli endepotE®E de | a tesor e
cual en enero de 2023 a§eyssatmarbhzao edhel2, DA24 se. ubi c- |

Por | o t pmatsde ®s88a vida 9meadfioas deen ener o 9d & 12632 Ena
mar zdoe 2024 | a deuda interna del GNC

2 En consideraci-n del art2culo 2.2.1.1.2 vy 2.2.1.1.3 del Decreto 1068
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Gr 8f 4bo0Operaciones de manej o mer dedd al enalel
A. TES Entregados por el GNC ($bn) B. TES Recibidos por el GNC ($bn)

$15,5 $15,5

COP42

COP25

$4,5 $4,5
—— U\V/R37
coczs
2023 2024 2023 2024
FuenD&CPTINMHCP, con Xldremer zde 2024
En I o que respecta a | as operaciones deermgtersa i2hm23e |
y | os primeros messeehadle etv@®@d@ 4 cabo tres emisiones de
gl obal es, |l as cuales contribuyeron a mitigar el roi
mej orar el perfili )XneEenaerdoe uddea.2 028lbeproemi bbal 2034 ¢
USD 2.200 millones, con el que se realiz- |l a sustit.u
con vencimiento en 2024 por wun total de USD 517 mi
mill ones correspondieron al finahn@E)nhamionteoanbde Ide RIOJ
selev:- a cabo |a emisi-n de una nueva referencia sof
1.250 mi,l ljounnetso con wuna nueva referencia @der eshe mi
monto de USD 1.250 mill ones, para un monto total d
mill ones, destinados a financiar | as necesidades del
|l as necesidades fi s$sEralbersi 1dede2 022042.4 , se realiz:- l a re
Soci al Gl obal 2035 por un monto de USD 650 millones
Gl obal 2053 por un monto de USD 650 millones. Esta |
USD 1. 300 miel Iroenaelsinz -e | objetivo de fideandiedr eljegscne
fiscal 2024.
4.2.1. Estrategia de Gesti-n de Deuda de Mediano P
Esta secci-n presenta | a actualizaci -n y |l os resulta
deuda del L@NE&strategia de Gesti-n de | aEDB®OWMBa de
representa | as acciones orientadas al manejo eficiel
Gobierno Nacional Central, propendiendo por | a soste
ungol 2tica optima de emisi-n en t®& minos de monedas
sostiene en un model o cuantitativo que sirve de gu
desvimes ot §8cticas, de acuerdo con | os objetivos de |
Para |l as vigencias 2019 a 2023, | a EGDMP suger2a una
entre el 70% vy el 81 %; sin embargo, dadas | as condi
el Gobierno Naci onal Central h a tenido gue recu
financiamiento disponimeesadant @cal como internaci
gener - gque para el cierre de |l a vigencia 2023 el per
en deuda interna y 34% enParradal ex®024nacel model o r
mantener |l a participaci- -n de loa ade uwda eim tsd romae sd e ndter
t al gue | a actualizaci-n de | a EGDMP sugiere que el
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deuda interna y el 25% restante cofMabdppnesendadeldoas
comparativo de |l os resultados de | as Estrategias de
para | as vigemRidas 2020

Tabl4dsd.Li neami entos de EGDOVP4 2020

Estrategias Emi s i

Mer cado| Moned Tasa
MF MP 2l MFMP 2| MFMP 2 MFMP 2| MFMP

coP Fija 60% 57 % 52 % 6 0 % 62 %
Deuda | nt

UVR Fija 21% 24 % 18% 15% 13%

UusD Fija 13% 15% 24 % 8 % 7 %
Deuda Ext EUR Fija 4 % 1% 3% 7 % 6 %

USD Vari a 3% 3% 3% 10% 12%
Fuent e PTHIGCHCP.
4. 2.2Sostenibilidad de | a deuda
ElI Gobierno gactionmald efi dasmertcesi dades de financi an
2023en medi o ¢peanonama nacional e internacional gue
sustancieal enmt eril @asdstasoci ados al servickEd de&fli ai de
registrado en |l a vigencia 2@2d|lseiradpjosi graai de &o
fiscal es, |l o que permiti - el sobrecumpl i miento de |
consecuente reducci-n de | as presiones de financiam
|l a apreciaci-n de |l a tasdade abhmiier eeparil meanfo pe
contracci-n de |l a deuda neta hasta 53,8% del PI B pa
observado al cierre de 2022.
En2024 el Gobierno nacional espera un | eve creci mie
consistente con el ancla establ €onindsd dem anadoRedg | a eFie
del bal ance primario y un cierre esperado de | a tas
2023, |l a deuda neta del GNC ascender2za a 55, 3% del
reportado al cierre del afo ahd ecomo. pEopowodio: £ad el
ubica cerca del ancla de endeudamiento (55% del Pl B)
Gobiermacional con |l a sostenibilidad fiscal y con el
A pesar de I a interrupci -n de I a senda decreci e
comportamiento es consistente con el hecho de que |
objeotide una reducci-n continua del nivel de deuda vy
de | os recursos fiscal es.
La estrategia de deuda de mediano plazo reconoce | a
metas establecidas por | a Regla Fiscal para garanti z
de deuda de 55%EdsedsPl Bomo en el mediano plazo se es
de super8vits primarios que permitir8n |l a estabiliz
al ancla de endeudamiento. La siguiente secci-n pre:
de |l os factésesafgueam el desempefo de | a deuda, s e
riesgge® kWédversos escenarios y una simulaci-n de cho
fortalece el an8lisis de riesgos fiscales y de soste
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4., 2.2.1Escenario central de deuda

El estricto cumplimiento de | as metas establlaeci das
pol 2tdecaendeudami ento de mediano plazo que garanti z:
ancla de deuda establecida(Geigf 466 .DduerlanRleB el peri o

comprendido entre 2024 y 2026 |l a Naci-n contar8§ con
|l evemente al alza el nivel de deuda, sin embargo, a
primarios que provocar8n |l a redsattegiubi dedseierel|l 584
PI'B en 2035, en |l a -rbita del ancla del 55 %. Este
optimizaci - -n del ni vel de d®ficit que puede ser fin
adem8s permite impulsar el desempefio de | a actividac

Gr 8§f AcboDeuda neta escenari o central GNC (% del Pl B)

60,7 60,0
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— e o —— —— - I e I S S ...
03 l 10 03 _gg -05 -02
-3,6
5,0
2 2 & &8 § & & &8 &8 § & &8 8 8 8§ 88 & 8
{?T & 8 & ] & 8 & ] & ] & ] & /R & & ¥§
I Balance Primario =@=Deuda neta

Fuente: C8Il cuMeGP.DGPM
La estrategia de deuda del escenario central se basa
se ajusta a su nivel ancla de 55% deHs tPel Be se nune |l c ammebdii
significativo frente a | a programaci - -n fiscal gue s
Medi ano Plazo previos a 2022, en donde | a deuda t
horizonte de proyecci - n. Esta situaeciumasses emadaesr i cd
bal ance primari o demasi ado rigurosas e ineficien
macroecon- mo cpor ccse se descartaba | a posibilidad de
pudiera contribuir a maximizar el crecimiento econ-n
una vVvisi-n demasiado fiscalista al problema de soste
EIGr 8f idctfopr esenta | a comparaci-n de | as proyecciones
Marcos Fiscales de Mediano Plazo del pasado, junto c
|l a vigenci&BGn2e688a se evidencia el cambio en | a estr
por este Gobierno que representa un avance en t ®r min
|l as proyecciones presentadas para | a estrategia de
vi abiliedamaorco institucional sobre el que se mueven
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2022: una Regla Fiscal anclada a un objetivo de deuc
gasto contrac2clico. En | as proyecciones de deuda an
Fi scal en 2021, l a meta operativa de bal atnhacbea pr i m:
param®tricamente con | a deuda p¥%blica. De este mod
centraban espec2ficamente en converger a un ancl a
20 2°®. El enorme esfuerzo fiscal que ell o implicabese
definici-n.

Gr 8f idcfoDeuda bruta proyectada en cada Marco Fiscal de Me«¢

56,7 e900000000000000000000000000

s‘:'

50,3

____________________________________________

39,9

< Ln © N~ [ce) (o)) o i N [ < o © ~ [ee] [e2) o
— — — — — — N N (&N N N N N N N N (52
o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N
MFMP 2014 MFMP 2015 MFMP 2016
MFMP 2017 MFMP 2018 MFMP 2019
MFMP 2020 MFMP 2021 = = MFMP 2022
MFMP 2023 eeeee MFMP 2024 —@-— Deuda bruta observada
Fuente: C8Il cuMeGP.DGPM
4. 2.2.2Descomposi ci :dreuddea:l aan8lisis hist-rico y pr.
El ang8lisis de |l a descomposici-n de | os cambios de |
se present &r 8hideBbdondee mant ieéner ot agodnel ama asa de
cambio y el balance primario como factores explicati
La tasa de cambio contribuye con 1,3pp de increment
|l os dos afos, mi entras que el d®ficit primario part
nivel de deuda. Por su parte, la difereneicaméente | a
de | a econom?2a reduce el ni vel de deuda, consideran
intereses de 2024 y 2025, respectivamente correspono:
descuento e indexaciones de TES), por | @rewe miemtaus
del gasto en intereses ser2a significativamente i nf e

205 ver: Articulo 5 de la Ley 1473 de 2011. Esta meta de déficit estructural se acompariaba en de un paragrafo que
establecia un periodo de transicion.
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Gr §f 4BoDescomposici-n de | a deuda in2e02a5 d(e%h d&ENC RI0BR)3

0,3
os Wl W= =cc

0,5 -
] =
0,9 . os [l
-0,7 HIM 553 -
1,0 -0,2
53,8
2023 Tasa de Balance Inflacion r-g Demas 2024 Balance Tasa de Inflacion Demas r-g 2025
cambio primario primario cambio
Fuente: C8I| cuMWGP.DGPM
Alevaluar el comportamiento hist-rico de | a deuda ne
figura como el pico de incremento m8s fuerte, para
correcckl-naffo de pandemia estuvo marcado por un de:
actividad econ-mica, junto con |l a acumulaci- -n de un
|l a deuda a su nivel m8&xi mo hist-rico (60, 7% del Pl B)
pr owmesde nor mali zaci - n de | a deuda del GNC, |l i der
crecimienmbcecompara pasar a una senda estable alred
|l a Regla Fiscal
Gr 8f 4®@oDescomposici-n hist-rica y prospectiva de | a deuda

2014-2019 2020 2021-2023 2024-2025 2026-2035
r-g I Tasa de Cambio Real (p.p) [ UVR

N Balance Primario I Otros Flujos de Deuda [ Residual

==0==§ Promedio Deuda Neta/PIB O saldo Deuda/PIB

Fuent e: C8l cuMiBGP.DGP M
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El ejercicio de descomposici-n refleja | a necesidac
cambi o establ e y acumul ar |l os super 8vits necesar |
estabilidad delLd aanmteairdiaor considerando que | a tasa ¢
de®ficit primario reportado en | a pandemia fueron f
significativa | a posici-n de endeudamiceomtta ideu clia nNaac
deterioro de | a deuda ser8 fundament al para garanti :
de deuda

4. 2.2.3Escenarios alternativos de balance primari o

Considerando |l a relevancia del resultado fiscal sob
deuda, |l a presente secci - -n eval Ya el desempefo de
alternativas de bal abkisctee parni8mairsiioss. busca resaltar |
mantener una senda decreciente de balance primari o,
se podr2a alcanzar si se acumul aran mayores super 8vi
efectos del ejercincive] ¢se d@detuidmacelhsi stente con un
el pr ormedritioco, as? como una senda de deuda que asume
primario de | a historia. Es importante aclarar que e
opera una Regla Fiscal que oriente el bal ance pri mar
Gr 8f 4dddld Deuda neta del GNC en escenarios alternativos de

Pl B)
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[ Balance Primario =@=Escenario Base Balance primario maximo ==@==Balance primario historico

Fuent e: C8l cuMiBGP.DGP M

En el caso del promedio hist-rico (excluyendo | os a
primario ser2a de 0, 39% del Pl B, mi entras que el m8 x
es de 1, 0% dled nPatBeri ali zaci -n de un escenario en el
se iguala al promedio hist-rico implica un increment
del PI' B en 2035. Por su parte, S i el Gobierno naci
promedi o dell,PAB,d |l a deuda convergerz2a a 46, 0% del
ancle deuda definida por | a Regla Fiscal
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4.2.2.4Proyecci-n de deuda neta con choques

Esta secci - n presenta wuna aproximaci -n del i mpact
alternativas de tasa de cambio y crecimiento econ- mi
de | a Naci-n, as?2 mismo se presenta un choque simul:'t
variables con magba eprl elVacomportamientEsgtdeah8l deusd
permite comprender el i mpacto que tendr2a | a materi
de deuda, con el fin de garantizar que |l a proyecci - |
margen suficientar pgahaqgaésonsin que esto implique

sostenibilidad de | as finanzas p%blicas.

El choque espec?2fico de tasa de cambio eval Ya el efe
respectivamente | a tasa de cambi o de 2024 reens Wbl4tladd qse
se resume@Gr 8hd4.2dby refl ejan que | a senda de deuda cerr
enci ma del proyectado, para el escenari o adverso, r
mi sma magni tud, aunque con signo contrari o, para el

tasa de cambide d20x4 esg eubica $414 pesos por debajo
de $4. 142 pesos por d-1I| ar.

En cuanto al efecto del crecimiento econ- mico, se ¢
deuda ante un cambio de 1pp en el crecimientd econ-
escenario adverso contempla que el crecimiento econ-
es de 1, 56 %, por debajo del 2,56% proyectado, l o qu
de deuda en 1, 8pp del PI B al erre de 203HSumdeor su

Ci
un crecimiento promedio de 3,56% para | os afos eval
stock de rdoeyuedcat gpdo para 2035 en 1, 7pp del PI B.

Gr 8f i4dclol Deuda neta del GNC ante choques en tasa de ca
econ-mico (% del PI B)

A. Escenario adverso B. Escenario favorable

60 60

58 58

56 56

m 55’4 55,4
54 54 y
52 52

I I 83 838 88 358 N MY DO N OO o N ® Y I

RRERRERRRRRNERSN NESEELEEEERERE

Escenario Central Tasa de Cambio Escenario Central Tasa de Cambio

PIB PIB
Fuente: C8I| cuMeGP.DGPM
De forma complementaria se realizan choque simult8ne
variables de mayor incidenciaAsnid ,| aes@redhdardean dé wdeka.sa
de deuda que surgen de |l a combinaci-n de choques al ¢
cambi o, crecimiento econ- mico, bal ance primario y t

en evaluar 1.000 escenari odsi sdlrti druryatni vaolsr eqgeel os e del
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central, al organizarse por percentil es es posi bl €
ocurrencia de cada uno de el l os.

Los resultados del ejercici @r §kidpla2edsemdeanse np edde
evidenciar | a probabilidad de que se materialicen di
el l 2mite de 71% establ eci d.oA ppoers alra dRe ggluae Hias cparlob ab
un escenario que supere el Il 2mite de deuda es positi
escenari os, reflejando | a prudencia en | a construcc
Gobierno naci onal . As? mirsinoo , debag®t eunt iepsoc,e nha Ley
mecani smos y objetivos fiscales que Dblindan al Gobi e

Gr §f 4dd® Fan Chart de | a deuda neta del GNC (% del Pl B)
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Fuent e: C8l cuMwGP.DGP M

4. 2. 3Pasivos no expl2citos y contingentes

El riesgo fiscal tiene que ver con | a materializac
que tienemnterdcial de generar desviaciones del bal anc
p¥%blica con respecto al escenario base; en tal sent i
son obligaciones contractual es gue adquiere el Est
mat erialicen dic.hoAsl ewviemmrtros del pridwer|l dareésneismaeci dre
pasivo contingente de7,1@& d8laki PhBfuéeodanterior pued
trayectoria del corto y mediano plazo de |l as finanza
respecto a |l os estiemado® emneél aé .

En Col ombi a s e reali zan m¥%l tiples esfuerzos par a
adecuadamente | os distintos tipos de riesgo fiscal,
mitigaci -n y transferebBri aseebemtiiedgo.1l a identifica
contingentes en el pa2s ha representado una priorid
di sciplina fiscal. Desde el punto de vista normatiyv
obligatoriedad deMPnthuirelanilasdMFIlIl os pasivos conti
afectarmwalca -q1i tfi nanciera de | a Naci-n. En | 2nea con
ha adelantado acciones enfocadas a mitigar | os efect
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|l a materializaci-n de estos eventos. A continuaci - n,
|l os pasivos y contingentes gue actual mente son i d
Gobierno nacional

4. 2.3. 1Pasivos no Expl2zcitos

4. 2. 3.Plaslivo Pensional y obligaciones contingent e:
Seguridad Soci al

T Evoluci  -maglievo pensional

El pasivo pensional en Col ombia ha presentado una ¢
Y%l ti mas d®cadas, contribuyendo a una mejor2a en | a s
sistema.anterior es fruto de | a materializaci -n de |
realizadas en | as %W timas tres d®cadas en el R®gi n

mar chitamiento paulatino de ciertos reg2menes espec.i
unrgpo reducido de per sonuansa yc arregpar efsiennatnachiaenr a consi
I a Na%i - n

Gr 8f i4ddl@Evol uci -n del pasivo pensional por entidades (% d
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N
B |SS-Colpensiones ™ Cajas-FOPEP = FOMAG ® FF. AA. " Bonos Pensionales ® FGPM@Total
FuenDérecci -n de EstudiNPs Econ:- micos
Not as: Para mayor detalle de |l as cifras entre | os afos 2004 y 20114
Medi ano Plazo 2020. EI' VPN del Fondo de Garant2a de Pensi-n M2nima (F
fecha, dicheontfaoncdoon cacti vos suficientes para hacer frente a sus obliga
MW ENtre estos reg2menes se encuentran el Fondo Nacional de Prestaci one
Pensiones P¥blicas del Ni vel Naci onal (FOPEP) vy el r ®gi men especial d
Militare®Polyideéal BHaci onal (FF. AA.)
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El pasivo pensional de |l as prinaoifpalmes eRPtM dsaed etsa gL
reduciecd3, 5pgm | os %l ti mo,s pla0s aanffdoss de 111, 8% del PI B

del AGB & f i4clo3d) .En primer |l ugar, este resultado es exp
decreciente del pasivo pensional de Col pensiones, | &
di sminui doudadpe este mismo periodo gracias a | os me
por el sistema y |l os cambios param®tricos?impud ement a
vez | a disminuci-n del pasi (d, pppsiecqnale ®R&OH&DFYP E2PO
contribuido a est e admasrccehnistoa,mideenbtiodoen | as n- minas de

|l as enti dadefsomdie Eesdtlioonail tédwccil an ddedl pRGH&®
rel aciona con eds craentpuiosdemed odlea pensil-ors paroad esor es
p%bl Pt os

4. 2. 3.Ctho2gques de | a senda proyectada de aportes d
de Pensi®nes

A.Col pensi ones

En 2022 y 2023, Col pensi ones h a mostrado menor e
financiamiento por parte del GNC, coBo 8$0¢ olp.uledd.e obse
2022, |l os aportes de |l a Naci-n hacia |l a entidad fuer
tendencia a | a baja observada en afos previos. Aul
pensi onal han registrado variaciones positidveas, | a
financiamiento de Col pensiones se explica principalm
por conceptaod odkeo tgqruaeslha per miti do fielangdeaomeaaddsal me
pensional es

En el medi ano plazo, se espera un aumento en |l as tr
hacia Col pensiones, consistente corny Icaondilm&mipaae sd eomce
adicionales asociadas al pago de | as pensiones del a
se han trasladado en |bst éldnenoismiagmmtso se debe a un

pensiones debido al incremento en el n““mer o de nuev
aumento en | os ingresos por cotizaciones | aborales,

en | a estdremmotgur8d i ca del pa2s. Asimismo, el i ncremen:
de pensionados de |l a entidad refleja |l os altos tra
desde el RAI'S en |l a %Y tima d®cada, l o que presionar ¢
futuroot Porl ado, |l os recursos por traslados mostrar
regresando a nivel es m§ s consi stentes con I o obse
comportamiento racional por parte de |l os afiliados.

escenadd oesstr ® que modifican | a senda esperada en e
X"por medio de |l a Ley 100 de 1993 se increment- el n¥%mero de semanas CC
as?2 como |l a edad de retiro. A su vez, por medio del acto |l egislativo O
por el 9giesitsemaal , eliminando | a mesada 14.

2 pefinidas en | a Ley 8120686)2003 (PND 2002

2 Todas |l as estimaciones presentadas en esta secci-n no consideran | os
qgue actual mente est§8§ siendo debatido en el Congreso, ni |l os i mpactos

el n Yame reanacheass de coti zaci -n requeridas para que |l as mujeres accedan a
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y |Ia din8mica del mercado | aeblorbaal,a ncoes dceulall seuslo si ¢meptaocrt
de | a transferencia de | aGrNeafcdit-9n. a Col pensi ones (

Gr 8f i4dat Transferencias de GNC a Colpensiones (% del Pl B)
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T Trasl ados desde el RAI S al RPM

El comportamiento de |l os traslados del R®gi men de Al
(RAI'S) al R®gi men de Prima Media (RPM) es una de | a
incertidumbresgaemardlo fiscal de Eelpessidalks princip
a |la baja proporci-n dé?9 t rEans |lgaednoesr arlacieolnatlresss| ado d
significativo de afiliados al RPM aumenta | o0os ingre:
pl azo, pero a | argo plazo representa un mayor pasi
Col pensiones debe asumirstloss npuervisonaefsi |ldeade s, | as
actuarial mente justas e incluyen un sul®indibasiemginz ¢
|l o anterior, se model - el i mpacto que tendr2a una m
dobl e asesor ?a, Il a cual permitir2a aumentar | a raci
reducir | os ingresos percibidos poor seestiedecnotnicfeipct-o.q u
cazda persistente en | a senda de traslados esperada
de @B@pen | a tranddldNr@mremni &1 corto plazo.

T I'nflaci - -n

Las presiones inflacionarias sobr e | as mesadas pe

representan un riesgo significatLiadon ®ar a@hclC@winmen aai on

20sSe entiende como traslado racional aquel mecani smo mediante el cual
pensi-n, ya sea por mesada o por cantidad de semanas cotizadas, al trz:
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ejerce un i mpaodtree ckdblbeal ance ddorCalnpséosbsticeo nlecss. i ngr es

fiscales a trav®s dye d omabsr ec oltaocsp agoa sctwoass ecuenci a del a
enlas mesadas pAségi omaslmagdsu.sele del s a,lqaurei oe sm28n ismoj et o
negociaci-n awual meneego de ?dresdriegsaariteaant oun grado ac
de incertidumbre que iimpactar?2a |l as necesidades de
Conforme a esto, se realiz- un an8lisis #¢&uye supo
manteni ®ndose en | os nivel es act,calnmesn zdunrdaon tae reeld upcri e
a partir de 2025, y estabiliz8nd&gseéeenhbgueorabul%ad
un i ncr epmeonnhbeod B b amaret @lebel hablaci -0OMBpdet ®s porcent ual
del fa&adBa .afo

T I'nformalidad

Los aportes de | os cotizantes activos son | a segund
recursosCphpansi popesgue, cuali guwiaert o en el mercado | a
que incida sobre el ni vel de cotizaciones puede res
de gasto para IParNaciulmameetianmncr ement onideelleoss de

informadndmdr o de cdatiisamamtuegs daogyar2a una ca2?da en |
tributarios de | a entidad. Este escenari o supone un
medi ano hpdsateed ni vel der®2Bub¥%ando en un menor creci mi
de cotizantes en el Bostemat pensomoalsér §fedd&®j a en
Col pensiones r epgpaeiici omaleB84 del PI'B en recmparmsas por
hacer frente al faltante de recursos

2ME|l riesgo de deslizamiento es |l a diferencia entre el cambio porcen
l'a variaci-n porcentual del | PC.

22En 2024 se establece un nivel de inflaci-n persistente de 7,2% (niv
paul atinamente en el medi ano plazo consistente con | os supuestos macr
modo que el ismbaciecen2aproxi madamente 4, 1% anual ment e, Il o que impl2ci

de 1, 1%.
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Grafico 4.15 . Escenarios transferencias de GNC a Colpensiones (% del PIB)
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B.Fuerzas Militares y Polic2a Nacional
E I 5 de junio de este afo, |l a plenaria de | a C8mar a
proyecto de acto |l egislativo que establece | a mesad
|l as Fuerzas Militares (FFMM) y de ?%.aEsRel ipcrzoay edd mi,
iniciativa del Gobierno nacional, busca garantizar
Fuerza PH®BLiiacaneidmpllai car 8 un aumento de | a ftmaansfer
entidades que reconocen | a asignaci -h dedetdremaduno par

promedi o 78elde0 ,abhliub | entre 2025 y 2035

Gr 8f ddd®b Escenarios transferencias de GNC a CREMIL y CASUF
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213 El Proyecto de Acto Legislativo debe pasar a conciliacion entre plenarias de Senado y Camara, como Ultima fase antes
de entrar en vigencia.
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4.2.3.1.3 Choques de | a senda proyectada de aport
La din8mica financiera hist-rica del subsector de
entre | as fuentes del si st ema, en ausencia de | os
necesidades de recursos para cubrir el aseguramiento
a cargo de | &EnAPRE®. senti do, el Gobierno nacional h
transferencia con el fin de garantizar el se2vicio |
y 2023, estos recursos ls,ggpincrementaron en
Considerando el rol determinante del gasto en salud
se desarroll .- un an8lisis de sensibilidad del bal anc
variaciones del val or de | a Uni dad de PagdP@or C
corresponde al valor que se reconoce a |l as Entidade
contributivo y subsidi.adPagr ptoantsau,s caudallguaideors ascensc
su valor tiene un impacto sustanci al sobre | os gast
sal ud. Espec2ficament e, en 2025 un incremento anua
repercute en un gasto O0,a0s5pgpu es uepsetrai osre;n snmibeinftirdad en
ser de 0, 7pp.

Gr §f i4ddo.Escenarios transferencias de GNC a | a ADRES (% de
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Escenario base SOAT Choque UPC
FueniC&1i cul osi NDHEPRV
Final ment e, se inestpmaci umadel gasto adicional oca

consecuencliaas dkei sposi ci ones idreclrwitda X 4690w dle QUe 2
temporal mente incmeimeghatdade | a ADRB®Sremuen®appel
rubro de accident esElddecrteat8nsddtoabl ece un rango difer

para ciertos veh2culos (motos hasta de 200 <cc, mo t
otros), cuyos servicios de salud, aplicables a |l a p:
de Tr8nsito (S@ATe)n, Ipwe 30Wp sal ari os m2ni mos ser 8n p
ADRES. Esta meantdenerdse vigente, resultarza en un e
Naci-n de 0, 02@p&§fahudl es (

M por el cual se establecen |l os rangos diferenciales por-SOAd@sgesedel Se
modi fica el art2culo 2.6.1.4.2.3 del Decreto 780 de 2016 ®Dnico Regl ar
reglamentar §oher transitorio el par8§grafo 1 del art2culo 42 de Il a Ley
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Recuadr oEfdedto fiscal de |l a inexequibilioc

semanas de pensi-n para | as mujer ¢
La Corte Constitucional declar- inexequibles I os req
exigidos en el sistema pensi onaulnac ontug nebri asneo ppeanrsa ognuee
el R®gi men de Prima Media <con Prestaci - -n Definida
garantza de pensi-n m2nima en el R®&gi men de Ahorro |
( RAI SPor medio de | al®7enderr2,02l3aC corte decl ar - i nex
fijaci-n del requi sito m2nimo |l as 1.300 semanas cot.
a |l a pensi-n de vejez en el RPM. A s 5wWe zd,e $200r2 4me d i
decl ar - i nexequi byehbbadi espnesbtnzado por | o menos m
semanas (dl.d&0)a Garant2a de Pen%’ - nguM2 ndiemmaer ané n ¥ e |l
semanas de cotizaci-n requeridas para Qque una mujer
m2 ni ma otorgada en el RAI S.
Para sustentar su decisi-n, l a Corte identific gu
hombres y mujeres, en | o referente al requi sito de
acceder a una pensi - n, vulnera | os derechos fundan
afiliadas al Si steanal gpewvguodal, igual dad y no di s
seguridad soci al en pensi oBesegemdnden detateas, el
pensiones vigente no contribuye a reducir l a discr
enfrentan | as muj eres eyn geule nhear ccaodnof ilgaubroardaol una per s|
de g®nero en el acceso a una pensi-n de velaz. Al
di mensi -n material del principio de igualdad exige g
y | a igualdad materi al de resultados de | as mujere:
garant2as del si®&%.ema pensional
Frente a esta decisi-n, | o que t8citamente solicita
el Congreso de | a Rep¥wblica, en articulaci-n con el
con medi das afirmativas de pol 2tica | a brecha de
seguridad Segi¥al .1 a m8§ x i ma autoridad constei twe i ona
profundi zada por el trato igualitario en el requi si
muj eres en el si st ema pensk onm@aldcepbbombe anloa Cort
constitucional meqque saedtnenesgiableeuabkbqui sito de semanas
entre hombres y mujeresse simmpe meant ameandas afirmati:
pol 2ti ca syoleisctiatsa fiseesatni wasenetle t ha brecha de g®ner o.
En caso de que antes del 31 de diciembre de 2025 el
no haya expedido | a regulaci -n neceGQ@oartiea deins peusstoa uma
esquema transicional de reducci - -n del requi sito de ¢
y el RPM para que | as mujeres accedan a |l a pensi-n c
brechas observadas en el mer ¢ ad oqulea broersaple.ct a al re
Bhttps://www.corteconstituci onla92yolwt mo/ Rel atorial/2023/C
https:// www. corteconstituci o0& 4g.olvt. mo/ rel atorial/l2024/C
2TArt2culo 64 de la Ley 100 de 1993
Bhttps:// www. corteconstituci onlabl® 4olvt mo/ Rel atorial/ 2024/ C


https://www.corteconstitucional.gov.co/Relatoria/2023/C-197-23.htm
https://www.corteconstitucional.gov.co/relatoria/2024/C-054-24.htm

semanas para que | as mujeres se pensionen en el RPM
en 2026 y, a partir del 1 de enero de 2027, disminui
a 1.000 semanas. Por su parte, en | o que resapreact a al
qgue una mujer acceda a |l a garant2za de pensi-n m2zZnim
15 semanas cada afo hasta |l egar4.al)ll1 000 semanas ( Ve
Tabla 4.1.1. Reducci-n del requisito de semanas de coti z

2026 1.135 1.250

2027 1.120 1.225

2028 1.105 1.200

2029 1.090 1.175

2030 1.075 1.150

2031 1.060 1.125

2032 1.045 1.100

2033 1.030 1.075

2034 1.015 1.050

2035 1.000 1.025

2036 1.000 1.000
Fuente: TIMHRCNA partir de Corte Constitucional
Este escenari o hipot®tico de inacci -n de pol2tica pc
un i mpacto fiscal a trav®s de d oEsn cparniareerss épurgianrg i
incrementar2a | a transferencia que anual mente gira |
su faltante de recursos. Esto, ya que el bal ance de
mayores presiones de gasto de forma per ssi,steemmoe vy
consecuencia de qgue de |l a entidad pensionarza un ma
que séeianparza el moment o de retiro de |l as que hubi
semanas. Por su parte, el segundo canal se material.]
del Fondo de Garant2a de PeiEsit-en fMhrdiomade(jRGPM) de r
ingresos percibidos por | os aportes que hubiesen r ec:
1.150 semanas, as? como tambi ® otorgarza un mayor
que | a Naci -n deber2za entrairciapddaawmmra amaycer fpmranai -am

por este concepto.

El Mi ni sterio de Hacienda y Cr®dito P¥Wblico estim-
esta modificaci-n de | os par8metros de retiro del Si

Social en Pensiones (E®GSS$P) qwuiegaeretsep.ect a al RPM, el e
esta cearsttedrmla un deteridelo @eBdl0O, Uplpor Presente Neto
Bal ance de Col pesiAoB&60a 2676 efecto negativo sobre
de | a entidad se el evaEr al a qlue Orpeps pdeedt &P l1aBl. RAI S, se
FGPM se agotarza aproximadamente 20 afos antes en
contrafactual , gue prev® su agotamiento en 2065

2WE|l Fondo de Garant2a de Pensi-n M2nima, de acuerdo con el principio oc
de vejez a |l as personas que son afiliadas al RAI'S v que a | a edad reqt
semanas zadtas y no tienen el capital necesari o para acceder a una pens

20Tasa de descuento de 4%.



Este deterioro del bal ance de Col pensi ongeasst gener a

adicional para el Gobierno nacional a trav®s de ma
cubrir el faltante de recursos necesarios para el
pensionales de I|IComentsiedaadhserva en el Gr&8fico 4. 1.°:
nYamer o de semanas incrementar2za el d®ficit de Col pen
|l argo plazo. En promedi o, esta transferencia se inc
desde 2026 hasta 205%5D.y E2100, el efecto fiscal adi ci
0, 3% delEsRIleB.cost o, en promedi o hasta el 2100, es m

programa Col onparaa Malyomi smo per2odo de tiempo.

Gr8fico 4.1.1. Ef ect d Reiduuceacli - s tdiehadequi sito de semanas
a |l a pensi-n por parte de |l as mujeres
A. Balance de Colpensiones (% del PIB) B. Esfuerzo Fiscal Adicional (% del PIB)
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Fuente: MHCP con base en Model o CEDE.
El Gobierno nacional reconoce | a importancia de tom
pol2tica tendientes a cermg®melasedrecbdmasesdeen el
efectivo al derecho de | a seguridad sociEanl empdre par
senti dégbiedrno nacional seguirg8 trabajando en | a ev
pol 2ticas que propendan por corregir |l as disparida
sistema, tales como el desequilibrio entre | os monto

|l as mwjse en comparaci-n con | os hombres.



f || MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024

4. 2. 3. 2Cesant 2 as Retroactivas

Para el pago de cesant?2as, exi stceersathds arse g2eme mesc:t ievl
el esqguema de cuent a i ndi vi dbmal elenr @Qogi mfe an dde cCes:
retroactivas, el empl eador debe reconocerl e anual mer
por cada afo de servicio, tomando como base para | a
devengado. En el esquema e euertmpl eadovi dliedble rec
anual mente al trabajador un mes de salario por el Yl
fracci-n correspondiente) tomando como base de |I|iqu
devengado, monto que debe siemdigvirddal aeonanciuenda de
La causaci-n de |l as cesant?2as retroactivas genera un
met odol og2a de construcci-n de |l as cuentas fiscales
Esto porque no est8 incluido ni en el servicio de | a
por padamra calcul ar el pasivo por este concepto, s e
funcionarios del Gobierno nacional que tienen derecl
promedi o, as2 como | os pagos que se hanTaklkd)i zado a
arroja que, al 31 de diciembre de 2023, |l a deuda po
valor de $3.998 mil millones.

Tabldar.Deuda por cesant?as retroactivas

Salario Tiempo Numero de Cesantias [eLETIEN Deuda Porcentaje Participacion
promedio servicio personas totales pagadas y ($ mm) del PIB porcentual
Sl (6] promedio [EULELES presupuestadas
(afios) ($ mm) ($ mm)
(1) (6)=(4-5) (7)
DEFENSA Y POLICIA 4.753.685 29 4.196 577 296 281 0,0 7,0
MINAS Y ENERGIA 2.480.000 33 65 5 2 3 0,0 0,1
EDUCACION 5.675.729 38 32.221 7.061 3.383 3.678 0,2 92,0
SALUD Y PROTECCION SOCIAL 14.420.604 32 31 14 14 - - -
RAMA JUDICIAL 4.538.768 43 355 69 62 7 0,0 0,2
FISCALIA 6.686.800 42 83 23 20 3 0,0 0,1
TRABAJO 13.988.576 31 28 12 12 - - -
ORGANISMOS DE CONTROL 11.727.055 43 170 83 59 25 0,0 0,6

Fuente: -MHCRcci -n General del Presupuesto P¥%blico Nacional (DGPPN) .

Aunque anual mente m¥smeni auye @lrsonas gue tienen d

contraprestaci-n, |l a evoluci-n del pasivo | o deter mi
del sector 2&.dukctawceir-@m|l rzado con FECODE en el afo 201
el salario base de |iquidaci-n d&,] guecds amtenae!l de ®Ic
de retroactividad y que se rigen por el Estatuto Do
teniendo en cuenta variables como el n“mer o de sal ¢
empl eado p¥%blico docente en el afom, veaabonnfisahai ia
horas extras, entre otros.

2'La Ley 50 de 1990 modific- el r®gimen de cesant2as retroactivas y es
debe girar a un fondo |l as cesant2as de | o0os trabajadores, a m8s tardar
22pActual mente, 28.521 personas de un total de 37.149 son beneficiarios
2pDecreto 0887 del 2 de junio de 2023.
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Gr 8f i4cl)8 Evol uci -n de | a deuda por cesantéjas irzaquioarcdo v g s
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Fuente: -MBGEPN.
4. 2. 4Pasivos Contingentes

4. 2.4. 1Asociaciones-PP¥Whladas

Los contratos de asoe€piracvia(diaPprysbdquiceor en | a identi ficae
provisi - -npadevos contingentes, | os cual es constit
contractual es qgue estipul an una compensaci - n a f
determi saadopartir de unos factores previament e i d
probabilidaedrdencia un hecho f#%tEmoestanicdierta | a fe

el val or estciomadwmgdate por concesiones y otros pro
privada asciende a ce/ppaddbt ®2B)4dpbar alel periodo co
2024 y 2035.

4.2.4.1.1. Contratos de Infraestructur a

La inversi-n privada para el desarroll o de infraestr
|l a %l tima d®cada, esto en | 2nea con | oNkceées fnuegrazas r
el desarroll o de infraestEUcp@aras couwletndtlmodled &2r9r ol | 0 ¢
proyectos de Cuar(dG)cemercaail-ers pmeseammaeme dieo
ejecuci -n sBMer Aonadb @ | o amdeuido&mrdeogebans de Quin
Generaci-n (5G), dentro de |l os cuales un proyecto vy
obtuviercorrek fPhancoi eqgwe | esnpermitia8§etapa. de con

2*pDe conformidad con el Decreto 1068 de 2015
2>pPara m8s informaci-n remitirse a |l o declarado por Ministerio de Tran

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO
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Adicional meintCP iapriabadeée -has obligaci oneeslmedn?t i nge
2 del Metro subterr8neo de Bogot8, apuntando al mej o
de pasajeros ehadiaercdpi m&%d ,competitiva |l a ciudad, a

privadagenerando m8s de 7. 000 empl eos

La aprobaci-n de proyectos APP responde a |l a apue
promoci -n de |l os proyectos con unguwenf ompel smaurl t B o
crecimiento y el desarEontite kademodimaa@a®n | a estructur a
corredor f®rreo WdWe€hlLai dywerbad Aer opuerto del Surocci
moderni zar 8 y ampliar8 el actual mente conodiedd aAer o
ciudad de . PAIdmim8as , se nemcuamrtakmaci - n |l os proyecto
EstangBopapw8n y-®uddsed asi endo i mportantes proyectos
la viabilidad en el transporte del sur del paz2zs en
i mportantes tramos desde el centro delenpae?ls sceognu nldao .c
4.2.4.1. 2. Dingmica de | as Contingencias de | as Ent

correspondiente a APP

Los pasivos contingentes en | os proyectos de infrae
presiones fiscales inesperadas en | osEmfeost @ es st imad
para proteger la estabilidad fiscal ante | a posi bl
contingentes, la Ley 448 de 1998 <cre- el Fondo de
Estatales (FCEE), el cual correspondeaapamacanbsmo |
pasivos contingentes de | os diferentes proyectos de
En este sedetsidéo@lbi erno nacional, se est8 realizanct
i mportante en ppdreictdiacamente el segui miento de | a s
contingentes pactadas en | oBstcawon relt ofsi led@ PdPar wuna
evaluaci-n y previsi-n de una posible materializaci
manera qQque se cuente oportunamente con | os recurso
atender |l as contingencias en | os proyectos.

Lo mencionado se materializa en | a aprobaci-n en 202
aportes, cocnrobenaura de $22,3bn de di% ipeambar el adse 2 (
contingencias a Naarig&udaddoal o anterior, de acuerdo c
de | os riesgos en este tipo de scupobsi &1t es cesachandet
parci al, peaopnt it mnienalro el uso de |l os recur sos di spo
Contingencias de |l as Entidades Estatales (FCEE)

2para conocer m8s informaci -n sobre el plan de aportes del metro, rem
el l'ink: https://bit.ly/4cVh43X

2para conocer m8s informaci-n sobre |l os planes de aportes aprobados r
en el link: https://bit.ly/l4cVh43X
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Gr §f i4dd® Aportes y pagos FCEE (Billones a diciembre de 202
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Fuente: C8lculos MHCP con base en infor@®adi -n reportada por | a Fidupr
Not &i f r alsi lelnones de pesos corrientes. con corte diciembre de 202
Este seguimiento a | os riesgos ha permitido que el
recursos suficientes y necesarios para atender | a ma
en | os proyemtolsa %l ti ma d®cada, este fondo se ha
mecani smo para el cumpl i miento de | as oblNagacinones

Hi st-ricamente el FCEE ha 8benciybihdao raepaolritzeasd op opra g$o9s, c
$5,7bn. En |l a act ualciodna du ns es acdbudlbori’tdae  $

Para el per2-@d3852024 planes de aportes se conhcentra
en proyectos de Cuart a) Gé mereandia-arg 0(a4 G aalfreecheador del
30% de | os pagos f peroyrecdiorsi glied ®s i aner a, Segunda y Te

AdemS§8s, actual ment e | a mayor 2 a de |l os paGEect os d
encuentran fisnmaletzama o de c,conpbruclco - oual s e han C
materializacioneadd iciué aglmeantee pmemor hachbeddo que
se incrementen | o0os pagos para cubrir este tipo de cc
2 Ccifras en pesos corrientes con base en informaci-n reportada por |

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLICO PS§Sgi A& 3



f | l MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024

Gr 8f i42d@ Apor t es2 R0 B(nN$
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Fuent e: MHCP con base en | os planes de aportes aprobados.
Notas: Cifras en billones de pesos constantes de 20 23nt e*rlonpcel ruaybei |dirdaagda,:
insuficiencia para pago interventor2a y supervisi-n, Costos oO0cCci osos Yy
entrega, no operaci-n y reubicaci-n de peajes, tarifas diferenciales,
4.2.4. 2rondo Nacional de Garant?2as
En esta entidad, corresponden a pasivos contingentes
requeri miento de capital derivado de | o0os siniestros
deterioren el resul tado geneeahtndeole gsnisnoilevsetnrcoi ade c¢cr ®d
garantizados y qgque no alcanzan a ser cubiertos <con
de |l a enPadadel per-P0d6 262dstima que estos siniest:
$32bnf 0, 20% del PIB) y alcanzar2an a ser cubiertos co
Esta ci frmpaonsee dceo dos el ementos: | os pagos por garant 2
en | a pandemia entre 2020 y 2021 con el Programa Uni
$05bn y | os pagos por garant2as de | os pro7dbunct os t1
dentro de | os cuales est8n | as | 2neas de garant2as d
de Desarroll o enfocadas en | a Econom2a Popul ar.

Tabl4dB.Fondo Nacional de Garantzas ($MM)
Vari abl es Acumul ado -2024

I ngresos por Comi si $ 3.472
Il ngresos por subsid $ 612
Pagos por Siniestro $ 3.215

Fuent e: DGCPTN d¢ENG.datos de

Los i ngresos del FNG provienen principal mente de

garantzas que emite, y del reintegro por el subsi di ¢
de |l as garant2as de que trata eEnDelcradcwomdl8&®ddo deae 20
2022026, se espera que | os ingresos por comisiones a

Ml NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO PS§Sgi A& 4
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|l os ingresos por subsidios se estiman en un monto d
Col ombi a.

Seg¥%n el ang8lisis prospectivo de | o0os ingresos Yy &eg
estima que no habr2a un impacto fiscal por I a evoluc
per2o0do. Los ingresos potr subsidios por el Progr am;
tienen contemplhadcaudbrpar el riesgo materiali Zando por
t®r minos de | a estrategia del PND, l as iniciativas

rol predomi nant e de profundizaci -n financiera y

contrac2clica de | a ectoinwarttia-,n,paper miat ireendo | a i nclu
dinamizaci -n de | os diferentes sectores productivos
ingresos de |l a poblaci - n.

Esto implicar2a que, tanto | as colocaciones de gar a
riesgo del FNG, aumenten de manera significativa, |
di sminuci -n de | a solvencia del 26,96% (con corte de
a situarse edelniVel 2% al ci e(rdraedodeel20n2aby or ni vel de
emi tidas en relaci-n con el patri monio t®cnico). L
trayectoria esperada de |l a solvencia del FNG, y reve
superan le®s dlez miot erancia (13,69%) ni el nivel m2ni mo
vigente (9%). EI nivel de tolerancia fue definido po
de Apetito de Riesgo, el cual fue actualizade en abr
prudenciales que | os anteriormente establ ecidos.

Gr 8f i4@2d. Sol venci a del Fondo Nacional de Garant?2as
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Limite SFC (9%) Tolerancia al Riesgo (13.69%)
Fuentendo Nacional de Garant?2as.
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4. 2. 4. 3Desasst#e

El pasivo contingente por riesgo dpepddkds &PdtBr es ta qnaidwa
para 2024, dentro de | os cuales sppiLndlnuwynaatcémomnemmo
(1.,p@ y st@gu (pp3Col ombia se ha visto afectado hi st
ocurrencia de desastres generados por fen- menos de
antr - -pico no intencional, debi do a s u ubicaci -n
mor fol -gicas, de di slt,ri Huwcesi - @o ntde rcri iotheersi asoci oecon -
vul nerabilidad de | as comunidades e infraestructur a
estdoen- menos amenaEswmtoacnaedo a | a variabilidad y cambi
exacerban | os mismos. L@a amt eirmpoorr,t arneiper edseesndf 2 0 r e
estabilidad y |l a sostenibilidad fiscal del Estado,
deben movilizar para |l a atenci-n y recuperaci- -n post
fiscal para el pa?2s.
La gesti-n activa en materia de protecci-n financier
parte del Gobierno naci onal h a permitido que Col o
mundi &ll. Ministerio de Hacienda y Cr®dito P¥blico,
fiscal del pa2s, ha |iderado | a protecci-n financie
de |la formulaci-n e Iimplementaci-n de medidas encam
derivado de desastres, epidemias o pandemi as. Lo an
|l ogr os:
4.2.4.3.1. I nstrumentos de gobernanza
1. Publicacion y adopciéon en 2021 de la version 2.0 de la Estrategia

Nacional de Proteccion Financiera del Riesgo de Desastres, Epidemias y

Pandemias. Complementa y fortalece los objetivos de politica que permitiran la

proteccioén eficiente y oportuna de la gestion del riesgo de desastres desde una

Optica financiera, lo que garantiza la reduccion de la vulnerabilidad fiscal a nivel

nacional, territorial y sectorial. Este documento de politica se caracteriza por

aspectos novedosos, tales como la comprension del vinculo existente entre el

riesgo de desastres y los fendmenos como epidemias, pandemias, y el cambio

climatic o.
2. Estrategias territoriales de proteccion financiera. Fortalecen el

conocimiento y capacidades de los territorios, identificando la vulnerabilidad fiscal
derivada de los riesgos de desastres, lo cual permite trazar iniciativas concretas
para proteger financieramente el territorio: Se han formulado las siguie ntes
estrategias i) Cundinamarca, i) San Andrés, Providencia y Santa Catalina, iii)

229 De acuerdo con la normativa de Colombia. Un desastres se define como: el resultado que se desencadena de la
manifestacion de uno o varios eventos naturales o antropogénicos no intencionales que al encontrar condiciones propicias

de vulnerabilidad en las pe  rsonas, los bienes, la infraestructura, los medios de subsistencia, la prestacion de servicios o

los recursos ambientales, causa dafios o pérdidas humanas, materiales, econémicas o0 ambientales, generando una

alteracion intensa, grave y extendida en las cond iciones normales de funcionamiento de la sociedad, que exige del Estado
y del sistema nacional ejecutar acciones de respuesta a la emergencia, rehabilitacion y reconstruccion.

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CRE£DITO PBBLI CO



‘“ ] MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024

Putumayo, iv) Huilay v) El Area Metropolitana del Valle de Aburra, vi) Bogota
D.C.y vii) . Dos Quebradas.

3. Estrategias sectoriales de pPraatae cedi -2n0 2f3i nsaen cpiuebrl
pri mera estrategia de protecci-n financiera a ni
gue tiene como prop-sito promover el acceso a re
financieros para garantizar un r 8pidecupémwanio @
deinfraestructuras afectadas, para garanti zar I
servicios del sector.

4. 2.4.3.1. | nsftirruanemit e@rso s

4, Emisién en 2018 del Bono Catastréfico Sismico. En un trabajo conjunto con
el Banco Mundial, los paises de la Alianza Pacifico, con excepcién de México 230

lograron emitir USD 1.360 millones con un plazo al vencimiento de tres afos, del
cual Colombia tenia USD 400 millones. Esta transaccion ha sido la segunda mas
grande en la historia del mercado de bonos catastréficos y la mayor transaccion
de seguro de ri esgo soberano.

5. Crédito contingente (CATDDO 231) con el Banco Mundial. Este instrumento
garantizé la disponibilidad inmediata de recursos econdmicos por USD 150
millones para la atencion del Fenémeno La Nifia 2010 -2011, USD 250 millones
para la atenciéon de la pandemia del Covid -19 en 2020 y USD 300 millones para
la atencion del Fenédmeno La Nifia 2021 -2022. Dado el valor agregado de esta
herramienta para la atencion de desastres, el CATDOO se mantiene como una de
las principales herramientas de gestion de desastres desde 2008, y actualmente
se encuentra en proceso de contrataci on el CATDDO IV ( Figura4.1 ).

20 Este pais emitié a dos afios
21 Crédito con opcion de giro diferido para catastrofe - Deferred Drawdown Option for Catastrophe por sus siglas en inglés.
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Figu4.halL2nea de tiempo CATDDO
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4. 2.4. 485entencias y Conciliaciones

Lassentencias y conciliaciones son obligaciones pec
procesos judiciales desfavorables de | as Entidades
una secci- -n del Presupuest o Gener al de | a Naci -n, vy
Pasivos Contingena®¥sPdwuadieiaper-208b6, 26285estima un p
por este concepto de $13.207mm (0,84% deh PBB de

entidades con procesos activos, l o que representa
respecto al Pasivo Judicial cal-2 08B 4qgwe pasaendl - par
$13.000Mmando gquedlelul o excluye aquell os procesos cat al
acuerdo con I o establ ecido en el efiDeerd et De cBreit o
Regl amentari o del Sector J lessttiocieas ,y | dbesd u yDoeorovesas hoaso

econ-mico sea igual o supeliaorsai MAac0O0B HWMLYasi vo
sent enyicasnci | isaec icoanl ecstbla-senaloIn3. 226 procesos activos.

Con el objeto de contar conculborsi rr eeclurBasi vpoar@ont i n
Judici al, |l as Entidades Estatales cuentan con el Fo

Enti dades Estatales (FCEE) por <concefor aleed oPrioajes os

B2pefinici-n estB®bteetdalehf6iPbe 20O20ual se adilcaoPar tté d2dell oLidbrao 2
Decreto 1068 de 2015 DHnico Reglamentario del Sector Hacienda y Cr ®d

aportes al Fondo de Contingencias de | as Entidades Estatales por con
adel antaontma de | as Entidades Estatales que conforman una secci - -n d
22 E]l §mbito de aplicaci-n del Decreto 1266 2d.e4.240 20 efisCtnfia ot adbel eacpildioc a
presente T2tulo se aplica a |l as Entidades Estatales que constituyen u
aplica para |l os procesos judiciales cuya notificacirndell l1dute adei 8o
2019.0
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la Ley 448 de 1998 y reglamentado medi antDe salle Bdcr et
afo 2021, fecha de implementaci- -ndadeés cEstmawalDescr e

solicitado a Il a Direcci-n Gener al de Cr®dito P¥bl i
Mi ni sterio de Hacienda y Cr®dito P¥%blico (MHCP), I a
al FCEE por este concepto. Lo anutceir-inord e hpal acnoenst rd eb uaij
por Sentencias y Conciliaciones aprobados como se mt
Tabl4®®.Pl anes de Aportes aprobados al FCEE por Sentenci as
Planes de aportes aprobados 92 114 120 96

Valor de aportes aprobados* $223 $935 $2.296 $3.729
Fuent e: 1TIMHRCNP.

Not &aCifrad lers de millones de COP

De acuerdo con | oepr dadhdaBeom el 2023 se aprobaron a
por $2. 296 mm, recursos que deber2a@fomtirmgemrciads Feomn
2024No obstante, es importante precisar que el artz2c
diciembre dPor0B cual se liquida el Presupuest o Ge
vigencia fiscal de 2024, se detallan |l as apropiacior
se estableci- que en | a presenté@nvligenzpartféescal hor
Contingencias de | as Entidades Estatales relaciona
judi c®al er su parte, en |l a vigencia 2024 se aprobas
valor de $3.729 mil millones.

La metodolog2?a de valoraci-n de pasivos contingente
aportes al Fondo de Contingencias d* elsasabEmrtciida diens
periodo de transici-n durante | o0os primeros cinco a'
aportes a.lPoFCE& ¢emnmenlt opri mer affo el valor del aporte
al 20% del val or estimado del aporte total afonar emen
afo, hasta completar el 100% del aporte. En agaursecue
corresegpaoclndcuarto afo de denlpl pereindadec i demet 8adsel cBOBM, del
val or estimado del aporte. Esto explica, entre otr os
de | os aportes aprobados en cada vigenci a.

Cabe aclarar que de acuerdo con | o estabi¥eclds en
Enti dades Estatales deber8n apropiar en su presupues
|l a Deuda, | as partidas necesarias para dar cumpl i mi e
cual es deber8&8n ser transferidos anual madbs. al FCEE r
234 Art2culo 37. Decreto 2295 del 29 de diciembre de 2023 PARCGRAFO.
efectuar8n | os aportes al Fondo de Contingencias de | as Entidades Es
art2culo 5 de 998Legl d4dBodaedas con | os pasivos judiciales descritos en
ZResoluci-n 21P6rdka20608lfAise establecen | as metodolog2as para | a valor
y para el c&lpcoulteesdeall cf=ondo de Contingencias de | as Entidades Estatal e
qgue se adelantan en su contra y, que conforman una secci- -n del Presupt
Z®Numerales 2.4.4.6 y 2.4.4.7 del Decreto referenciado
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4.2.4. 5Garant?as de | a Naci - -n

Dentro de | os pasivos contingentes est ® peagmtcea mmlead o
en |l as cuales el Estado es garante. Para 2024 se es
de $1.801mm (0, 11% del PI B), equivalente a treinta \
garantizadas vBlgepasbvo esDi ha 8o mesor frente al v

$1.803mmevi sto para el MFMP de afo imasadcmciaoaz),l

operaciones se contrarresta con | a wmesodetrasa- -deacal
aproxi madamente el 64% del saldo de |l a deudBbose enc
obstante, valhe memr¢i aunque el nYsmer o de operaciones
dado gue s e da el venci mi ento de dos operaciones
Departamento de Cundinamarca) vy el ingreso de igual
Distrito de BarranaquiElmpaegauMatde de Bogot §), I a
contingente por |l as operaciones salientes es mucho m
operaciones.

LaTabl4alOpreseretla val or del contingente de | os afos 2
que incluye cada una de | as entnsé8dadesmoyl aperapoboges:;
operaciones que presentan contragarant2as con cober
deuda y |l as que tienen coberturas sobre |l a totalidadc
la normatividad vigente. Densddoe u2n0 1p5 oscee svoi egnrea drueaal | idzea
de una cobertura del 120% del servicio anual de | a
sobre el total de |l a exposic#.n m8§s un margen adici c
Como mecani smos de mitigaci-n y cobertura de riesgo:
se encuentran | os colaterales 0o contragarant2zas que
favor de |l a Naci-n, as?2 como |als Repmndd ede d@o mteicrug esroc
de |l as EntidadesFEEBRAt aclieesre de febrerpodec@onedpt el
de contragmreandritasba un saldo de $541mm, con un incr.

al mi smo mes del afo anterior.

Tablda 0 Conti ngente por Operaciones de Cr®dito P¥Wblico

Contragarantias Contragarantias
Afio Contingente \[o} \[o} con cobertura al con cobertura
$MM) Entidades Operaciones 120% del Servicio sobre el Monto
de la deuda
2022 1.627 16 42 27% 73%
2023 1.803 15 39 16% 84%
2024 1.801 15 39 12% 88%
Fuente: TDHBCAPTN. Sistema de Deuda P¥bl ica
Not a*sSD: Servicio Deuda: ME:( cMornrteos pponn deex paolsiscal-dno de capital, seg¥%n | a
de 2019) .
BTSeg¥%n la resoluci-n 4778 de 2019 de |l a DGCPTN, |l a exposici-n corresp
se obtiene un 110% o un 130% de |l a exposici-n, dependiendo del tipo dc¢
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4. 2. 4. 6Capital Exigible por organismos Multilater a

El capital exigible se constituye como una f or ma
organi smos mul t iCloant eersalaes.i gura existe | a obligaci - -n
mi embr os, de hacer efectivo el pago de un monto de
acuerdo y sujeto a | a ocurrencia de un evento exc:¢
capitalizaci - -n acdindiiadmale sde nt aulnesmont o y particiopaci
Asambl eas de Gobernadores de estos espacios multilat

n una probabilidad ®&¢ 8p®r diaddaarde 1 a de 2023 en 1.
tima un pasivo contingente de $3.250mm para 2024 (
6me&mor frente al valor de $3.520mm Elal mahtdoe p:
ici-n para | a presente vigencia fiinecabssantlkei c:
fra en pesos se disminuy- $5.192mm al pasar de
I

024, esta di smidwanidamesé apenpht aavariaci -n en a
0

OO —o 000

LaTabldd 1presenta | os montos en exposici-n por organi
esos montos en el total de | a exposici-n y como por

Tablddl LCapit al ExMaogntbdse en Exposici-n por Organi smos Mul' t

Monto en exposicion Participacion
Organismo
(USD m) (COP mm) % del total % del PIB
BID 5.147 19.777 77,8 1,2
BIRF 1.323 5.083 20,0 0,3

BCIE, BDC, CAF

Fuente: TNMKBCHPTN.
Not &TRM del 31 de marzo de 2024.
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Recuadro 4. 2. Dependencia de | a econom?e
bi odi versidad

La biodiversisgadviycisas eco$ipt®meensbeneficios que s
base para el desarrollo de |l as actividades econ- mica
que para |l a adaptaci-n alReambayoeacltiln&tciocnot.r i buci - n
Il a naturaleza al bi enestar es un paso importante p
resiliente, sost emiisbnoe, ycojmpsrteandeAs | a relaci-n entre
econom? a puede contribuir a | a cdoenspoluétctica fl € s ce
macroecongmecg@ermitan tener un dé&sarer alelcuasost dnieml
objeticondei buir a mejorar el entemtdrianileamt ®c @lreo rh2aa r
naturaleza para visibilinzerr viaa il mp dritoarn cviea sd e ada

La p®rdida de biodiversidad tiensesobmplliaacichamesm2dir
economza en gener al ya sea directa o indirectamente
depende de |l a natural®zbhayaguiscwletrwria,i ogpor ej empl o,
servicios ecosist®micos como | a polinizaci-n y el s
reporte AThe Economic Case for Natureo del Banco Ml
establece que | 0os model osnealceos - ctoise ceom veem cciuoent a |
a |l a baja de estos servicios, por tanto, ofrecen wun
excesivament e, caupatnidmi setla Banco Muadp@tdichal dgeesos se
en su ané8leingiidica una potenciaél rBdBc onruchildie n 3 %
parza0 3.0

Para el caso deagatbmebi anodel o de econom?2a de | a ti
| nVE ST, se OoObserva que | as proyecciones de <crecimienr
un 25% inferiores a | o que podr2an anticipBsté&aos mo
di sminuci -n del PI'B se produce cuando se consideran
del deterioro de | a natur-2b8pa &sB éemppethotte A68281ac:
estimaci - n, gue muestra una di sminuci -n del creci
degradaci -n de |l a naturaleza, s-l o considera cuatro
2L 0s servicios ecosist®micos pueden definirse como |las contribuciones
en | a actividad econ-mica y en otras actividades humanas (UN SEEA, 20:
B UNE-WWCMC (2024), Programa de Apoyo a | a Transici-n hacia | a Natural
prosperidad econ-mica de Col ombia depende del estado de | a naturaleza.
WGTAPNVEST es un modelo global de econom2a de | a tierra que integra
(EGC) del Proyecto de Ans8lisis del Comercio Global (GTAP), wun model o
servicios eco¥YEST®HOhVabsyrath-n I ntegrada de Servicios Ecosist®micos vy
el Proyecto de Capital Natural . El conjunto de model os determina coa
medi oambi ent al es, | os servireico ®sedes insetr@nidoog s ,| al oosf ept a vy |l a demanda
econ- micos, el comercio entre regiones y |l as m®tricas de rendimiento
por |l a UnivMirsnegaadeaecol aboraci-n con el Centro Mundi al de Vigilancia
|l as Naciones Unidas para eWCMZE)dieon Andb2 4enthea s(aldbEPen Jhonson et al ., (20

for Nature E Banco Maqgdétal (Disponible


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/fcc11682-c752-51c4-a59f-0ab5cd40dc6f

Dependencia de | a econom2a de | a natural eza

El 48% del Pl B dé&', Coelgoumbviaal esmt6e9, bnes generado por
indussrican una dependefcdea ldareatar al eza de moder ad:
al 2 (Gr 8f idc®2) Este resultadounea ocletriwvo dieke an8l i si s r1 ea¢
el Centro Mundi al para el Segui miento de |l a Conser v,
Uni das para el Medi ocWQAMD)i e ZXxé neUNBERr co del Program
Apoyo a |l a Transici-n hacia | a ,Napourr asl uesz as iegi*aCso | eonmbii
que bauesxcami nar | a relaci-n entre |l a econtomdmbiy®n a na
encontreegoa de 20 millones de personas trabajan en
o muy alta dependencia de %%r wiscidec iess oBewWa ®mi des

subsistencia del 86% de | a pobl aci - n ec oan - -nmaycoarneesnt e
ri esgos asocipa®rodsi danakl@ar al e2la ang8l isisl|l ae bbhase- den

conoci mdenta herrami &ftat ENICOREeaccan zlaads datos secto
de cuentas ndai chrealreasmi encaitecliaogede gnadlef i akndaa

i mportancia de |l os servicios ecosist®micos para di
trav®s de un r ankiomg vauealtieteatMuwyo Baj o (MB) y Muy Al t
estimaci -n debe consi derarlstemictognoiymfnegrmeore moang8l i si s

no tiene en cuenta | as dependencias de |l a natural ez

tener dentro de wwd.ocadenas de

'para este an8lisis se utilizaron20D@8 Tpduahtloisc addeols PploBr deel CDoA NEMb icao ndsetlr u
de Il os datos sectoriales del Valor Agregado Bruto (VAB).

%2Las fAdependencias directaso se refieren a |l as dependencias procedent
como todas | as actividades vy sitios (es decir, edi ficios, mi nas, tie
empresa tieoné operrativo o financiero (adaptado de SBTN, 2022). Esto si
de valor ascendentes y descendentes no se tienen en cuenta en el an§gl
En el siguiente enlace puede consultarse una |ista completa de |l os s
https://encorenat-andnedmhp/deon/odgt/ aer vi ces.

Este programa es financiado por el Departamento de Medio Ambiente,
Gobierno del Reino Unido a trav®s de su programa Gl obal Centre on Bi of
para as§kisis se utilizaron datos relacionados con | a ocupaci-n por
namer o de personas comprende una media de |l a Aocupaci-no de I|l-as person
diciembre). Elpada®r mmnd,o Haoace referencia a |las personas que durante el G
alguna de | as siguientes situaciones: 1) Trabajaron al menos una hora
no trabajaron |l a semamna denkeheuweneima) ep, 3) Trabajadores familiares
en |l a semana de referencia al menos 1 hora (DANE, 2023)

6ENCORE Partners (Global Canopy, UNERMCHiIi n(&mM2et)|. niEtNICORIEv. e ,Exyp | UNEM g Na't
Opportunities, Ri sks and Exposur e. [ En l 2neal, [ 03 /D2 Gs2p4o]n,i b Camhkerni:d g e
https://encoreneaNQORE oeg una herramienta altamente wutilizada por ban

financieras para identificar | as dependencias relacionadas con | a nat.


https://encorenature.org/

Gr8fico .Depehdenci a de sectores del PI B de | a nat ur al

ecosi st ®mi cos

Rating de mate

12% ® MA: Muy alto
A Alto
PI B M: Medio
B: Bajo
29% 29% MB: Muy bajo

= N/A: No aplica

Fuente:-WCNVEP (2024)

NTSP: Explorando c¢c-mo | a prosperidad econ-mica de Colombia depende d
Uni do.

Estructura sectorial y servicios ecosist®mi co.
El ansglmusesst ra gue sei s servicios ecosi st ®mi cos :
i mportantes para | a econrnRsat e orleosnmblitammdho se obtuvo a
puntuaci -n de dependenci a, gue tiene en cuenta tant
econom2a de |l a naturaleza (servicios ecosist®mi cos)
bruto (VAB) por sector eoorcimiscoecolsost ®ei so0sem8s i
incluyen | a calidad y cantidad de agua superficial

procesos econ-micos y el bienestar humano. Tambi ®n s
que contribuyen a | a ada@ge¢ alcos nefyeamt ¢ $ gdhel -cambi o cl
protecci n qgue otorgan | os ecosistemas ante tor ment
clim8tica que proveen | os ecosistemas marinos Yy ter.|
de microcl i ma), i ncanutyee nfdioncia- ni ndpeordaptura de di - xi (
bi orremediaci -n que sobresale al ser un proceso natu
es fundament al tambi ®n para | a salud p%Wblica. Otro
estabilizaci-n deomasla Yyacemosi-n que proporciona
evitando |l a p®rdida de suelos en bosques y parcel as
estabilidad a |l as edificaciones desde ®ongdet ambi &n |
alas viviendas.

#'Los seis servicios ecosist®micos son: i) estabilizaci-n de masas y
veget al para sostener |l a infraestructura; ii) regulaci-n dedla cantid
de agsalsterr8neas; iv) protecci-n contra inundaciones y tormentas, en
clim8tico; v) biorremediaci:-n, es decir, proceso natur al para reducir
al macenami entpbd aaol darg&€O2 en suelos, plantas y oc®anos (ver | ado derec
% C.mo estos resultados s-lo consideran | as dependencias directas de

factividades financieras y de 4.eXdudrpoesnod einn c¥nuiicdaanse netne ldae Hiaguersat abi | i zac



Los sectores econ- micos con mayor dependencia dir

agricultura, ganader 2?2 a, caza, silvicultura vy pesca
comercio al por mayor y al por menor ; i v) repar a
mot oci gl eet)ag ransporte y almacenamiento; y vi) aloja
Este c¢c8lculo tiene en cuenta | a dependencia ponder
respecto a |l a naturaleza (nivel de materialidad) y s
de VABD/ l o que pretende ofrecer una Vi si n de [
registrarzan un mayor ni vel de afectaci-n ante wvar
natural eza. Para ||l egar a apreciar hasta qu® punto
ri esgosadaossocai | os cambios en | a naturaleza, es neces
est8 cambiando en | o0os |l ugares donde se desarroll an
tanto, entender si es probable que | os servicios ecc
La Figura 4.2.1 representa |l os v2Znculos entre 1| os
servicios ecosist®micos de El od agmnadodepéndeordo de cal
econ-mico es proporcional al val or del PI B asociad
izquierda del di agrama) se ordenan de mayor a menoc
sectores se corresponden con elues edrewiecnidoe ne ¢ opsairstte® ndie
del di agrama), que tambi ®n se muestran de mayor a me
ponderada. LeaelamemHurcee dde fl ujo es proporcional a | a
es decir, a |l a cantidad de valor afadido qgue depende
se conecta, considerando el nivel de dependenci a.

control de | a erosi - n, ya que | a dependencia de | os esl abones de | a
ejempl o, |l a exposici-n de |l a cartera de cr®ditos en otros sectores (quc¢
ot r as daadteisvipri marias como | a Aagricultura, ganader2a, caza, silvicultu

dependen directamente de una gama m8s amplia de servicios ecosist®mi c



Figura 4.2.1enY¥rculoss sectores econ-micos y | os servicio
qgue dependen

Comercio al por mayor y al por menor:
ion de vehiculos y

Transporte y almacenamiento;

Alojamiento y servicios de comida

Estabilizacion de masa y control de la erosion

Administracion pablica y defensa;

planes de seguridad social de afiliacion obligatoria;

Educacion;

Actividades de atencién de la salud humana y de servicios sociales

Agua superticial

Agua subterrdnea

Industrias manufacturcras

Proteceién contra inundaciones y tormentas
Actividades inmobiliarias 7 - Biorremediacién

Regulacion climatica

Activi S ional ienti v técnicas;

Actividades de servicios administrativos y de apoyo .
& sl Mantenimiento de cursos de agua

Calidad del agua

Alenuacion de impactos sensoriales

Tiltracion

Dilucién por la atmosfera y los ecosistemas

Calidad del suclo

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca

Actividades tinancieras y de seguros

Construccion & 3
Fibras v otros materiales
idades artisticas, de ¥ ion y otras activi de servicios; Ventilacion
Actividades de los hogares individuales en calidad de Amortiguamiento y atenuacion de flujos de masa
ividades no di iadas de los hogares indivi s como prod; de bienes y servicios para uso propio Control de plagas

I i Materiales genéticos
Explotacion de minas y canteras .
P & Control de enfermedades

Informacién y comunicaciones T Polinizacién

Suministro de ¢lectricidad, gas, vapor y aire acondicionado; Mantenimiento de hébitats para la cria
Distribucion de agua;
ion y i de aguas residuales, gestion de desechos y activi de

Fuente:-WCWEP (2024)
NTSP: Explorando c¢c-mo | a prosperidad econ- micaatder £lod manbi @a dempiedhge, dR
Uni do.

Energia de origen animal

—

e estudio es tan s:-l o una primera aproximaci - -n pa
econom2a y | alLaatherabetanta ENCORE es una herr ami
l uaci ones relacionadas con |l a naturaleza y sus s
ne algunas | imitaciones que se deben considerar
| iAdiguinas de estas | imitaciones tienen que ver cor
ENCORE parten de wuna revisi-n global ycandoencaaptur
v&i . omor otro |l ado, informaci-n econ-mica m8s desa
ogr8ficas espec2ficas se traducirza en resultados
riesgos derivados del deErerelormardeo | helnaNTUSRIl e zan
Pl an I ntegral de Gesti- -n del Cambio Clim8tico Yy
GCCSH+B) y del Pl an de Acci-n Nacional de Biodiyv
| ®s) se buscar 8 profuondi yasegonieshvanrzasdbtad el
|l isis m8s robustos que permitan visibilizar | a i
nom2a col ombiana y generar insumos que sirvan par
Il i ca.
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y fALimitacionesoDisponidihdit@swé&ll.encorenat-amdnedohodesbdgagt &i mitations
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4. 2. 5Mapa de Riesgos Fiscales

La presente secci-n eval Ya el comportamiento y de:
fiscales a | os que se enfrent aPaela Goshtiogr nsoe nhaad et
ang8lisis de | as desviaciones en | as proyecciones f
de rigsge eval Yoan posibles acciones de mitigaci - n,
mapa de riesgo que permita hacer monitoreo y establ
ante |l a materializaci-n de contingencias en el esc
En MTabld4al 2sepresenta un an8lisis de | a desviaci- -n er
variabl es fiscal es, refl ejando que el bal ance p
tributarios son | as variables con mayor error de j
En particular, |l a diferencia en t®rminos absol utos
baja) entre el bal ance primario proyectado y el ob
(t +2) a | a proyecci -n asciende a 1,7 desviaci or
comportntno ede | a proyecci-n de ingresos y gastos, r
riesgo se concentra en | a proyecci-n de ingresos

pron-stico de 0,9 desviaciones est8ndar.

Tabl4dal2 An8l i sis de desviaciones absolutas en | a proyecc

(Desviaciones est8ndar)

Bal ance total 0,5 0, 9

Bal ance primari o

I

o

Il ngresos totales

A N W

o O
N
0o O &8 o1 Ol
O O |= «f5 O O
0o 00 [ = e © ©

o O

Il ngr etsroisbut ari os
I ngresos no tributari

elel O O

Gastos totales

w

Deuda net a ,
Brent

-yor Be's vi aci

Fuent e: C8l cuMiBGP.DGP M

Menor desyv

l o
I
o o

Ahora ©bien, evaluar el signo de |l as desviaciones
entender S i el sesgo es optimista o pesimista e
proyecci dmdabl4al3presenta el resultado de | as des\
proyecciones, reforzando | os resultados y |l as conc
error de proyecci-n se concentra el bal ance pri mar |
pues | os errores pr ooneodsi oadeenl achase perdii can que el I
bal ance primario suele ser 1,6 desviaciones est 8nd:
observado.
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Tabl 413 An8l i sis de desvi a@irmryes cienn | de vari abl

(Desviaciones est8ndar)
Bal ance total
Bal ance primari o

Il ngresos totales

Il ngresos tributarios
Il ngresos no tributari
Gastos totales

Deuda neta

Brent -0, 1

llll':desviaci-n llllll Mayor desviaci

Fuent e: C8l cuMwGP.DGP M

Considerando el sesgo en |l a proyecci - -n del ance
ingresos, este representa un riesgo en | aA program
continuaci - n, se presenta una matriz de evaluaci

escenario fiscal considerando di stintas categor 2 a
descripci-n, |l a consecuencia y costo de este, junt

ri esgroessepnt ados.
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Tabl4dal4dMatriz de riesgos fiscal es

Medi das
mi tigaci

po de ries Categor 2a Consecuencial Costo

Tasa de camiDepreciaci-n de 10% gene Estrate
(Secci-n 4. del stock de deuda en 2, de |l a d

. . Crecimiento infePlBreder
Actividad e . Pl an de reac
s . 4 2024 y 2026 genera un in )
Macroecon-nfiicsoca ( S€cci - n “"de deuda en 1,8pp del pj €CON-mca
Bal ance ri‘Balance primario en promRegla Fiscal
. p 0,39% del PI'B) increment fortalecimie
(Secci -n 4. .
del PI B instituciona

Pasivo pensi 98, 3% del PI B Pensi -n M2ni

Espec?2fPa&i vos Cesantz?as
directos no explretroactiva:$3,99 billonedisciaé¢mBrledee
(Secci -n 4.

Asignaciones
presupuest al

$3,47 billo

FNG $3,22 billones entre 202
recur sos pro

Cr®dito cont
$74,1 billones de 2024 (CATDDO) <con
Bancvundi al

Desastres
(Secci -n 4.

. Fondo de
Sentencias Contingencia
conciliaciol$13,2 billones entre 202 X g
Secci-n (4.: Enti dades Es

T por $3,72 bi
Ezgff;gZi?Léos Asociacione: Fondo de
PY%bl-Pcbvada: . Contingenci a
(APP) $28,4 billones entre 202Entidades Es
(Secci -n 4. por $22,3 bi
Capital exit .
(Secci -n 4_:$3,25 billones de 2024 N/ A
Garant=2as du Eg:??ndchia
Naci - n $1,8 billones en 2024 . g
(Secci-n 4.: Enti dades Es
’ po$541 mil n
Demanda al .
i mpuesto al $1,3 billones en 2024, $ Defensa | ega
) . 2025 y 2035 articul ada
patri moni o
I nstitucional Demanda al
i mpuesto de $5,4 billones en 202atr® Defensa | ega
de personas 2025 y 2035 articul ada

natural es
Fuente: C8| cuMeGP.DGPM
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Ap®ndice 1. Detalles de | as

esti maciones del sector p %l
Este ap®ndice proporciona un an8lisis de |l as esti
subsectores qgue co8¢éoromanP®BbIlico No Financiero (
Gobierno Gener al (GG) vy el Sector PBP&%pectbi Eamantee
cubre | as proyecciones presentadas en | os cap2tul o
con mayor detalle el escenario fiscal previsto par
(incluyendo resto del ni vel central), cael essubsec
(especificando | as din8§micas de Administraciones C¢
Regal 2as), el subsector de Seguridad Soci al gue
Empresas P¥blicas, y el Sector P¥blico Financiero

A. 1. 1. Gobierno Centr al

Con relaci-n al GoPFi,eiMmtbCPBentyeata que para 2024 y
presente un d®ficit de 4,9% y 4,8% del F51 eBn, respec
adel ante este nivel de @Eechirernmo enarot ismsam®t ri cas fi
hasta alcanzar un d®fi ci t 2d0e2 92 ,e’n% addeelLl aafit&n eéenci a

para | os pr-ximos 10 afos se explica por |l a corre:f
GNC, sector que presentar2za wun do®ficit fiscal al f
mi entras que el resto del nivel centr%ldelxhRPIbB.r 2 a

Grg8fico A.1.1. Balance del Gobierno central (% del Pl B)

e -4,8
2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*
mmmm Gobierno Nacional Central Resto del Nivel Central ==@==Balance Total

Fuente: C8I cuMHGP.DGP M
Not 4aCi fras proyectadas.

X En el Gobierno Central se consolidan |l as cifras para el GNC y para
|l os establ eci mient osnapchbolniacos edelFEoPrCderrl FONDES y el Fondo Nacional

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PDBBLI EQ



|| MARCO FISCAL
' de Mediano Plazo 2024

A.1.1.1. Resto del Gobierno Centr al

Para el resto de |l as entidades yRéosnhadodelguBolioarf mo r
Central diferentes a GNC, se proyecta transiten de
producto en 2024, a un super8vit deoBteWiemmehaz vy
se estabil(0,z22% edel PI' B a ©partBsrt ode r2@2Ttados est
fuertemente relacionados con |l a din8mica del FEPC,
el di ferenci al de compensaci-n y en | as transfere]
saldar | as obligacionesmpomt ddcresefdamadomiesstei bl es
Por otro | ado, se estima que el FONDES y | a ANH r e
del 0, 1% del PI'B cada uno y ser8&8n |l os que expliaqu
subsector en el mediano plazo. Lo anterior, por cue
y liorsgr esos por derechos econ-micos asociados a | os
respectivament e. Se proyecta que | as dem8s enti dact

mantendr 8n bal ances cercanos alpreguiinmai bdr@coa dfai.s c al

Grg§fico A.1.2. Balance del resto del Nivel Central (% c

0,7

2023 2024  2025*  2026*  2027*  2028*  2029* 2030* 2031*  2032* 2033* 2034*  2035*

I Establecimientos Publicos FNC mmmm FONDES mmmm FEPC ==®= Resto del Nivel Central

Fuente: C8I cuMHGP.DGP M
Nota: *Cifras proyectadas.

El escenar impr doyiescctad que el FEPC pase de un super 8§
0B8B% del PI B en uXh@®2 4ddeal3 %W 0, 2d% | PI' B eny 22®%6,

respectivamehbese ver8 impulsado por |l a correcci-n
de®ficit del Fondo, dada | a reducci -n en | os di
internacionales y | ocales de ACPM, que Il evarg§ a u
2027. Adem§s, sgpagfosctpmara8sal dar | as obligaciones
i mportadores de combust i bloesunl 2agfiuoi ddoes rceozna gno§ x irnme a f |
I compromi so y |l a responsabilidad que ha tenido I
| FEPC. A esto se suman | as medidas de pol 2tica qu
| funcionamiento del Fondo pastemasklgeran gquel aego
i

e
a
e
sino tambi ®n para establecer mecani smos di ferenci
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MARCO FISCAL
1K

preci
Un ej
de co

o
o
< W 53T O oOoQ - —o — &
®=~ =~ o0 —0m—
wWODOODo < DO OO
“o0-omacs =

® D ®® DI
—_ = = 5 =

@]
@
—— ® > S o
®» S 0o

e]j
nt o
i da
gi s
mmo
st
nt e
ejecu
R&ls e

I3 TO0 S c— —m
®» —TO >SS S

no Plazo 2024

os de |l os combustibles, basados en | 3% princip
empl o de esto son |l as decisiones tomadas fren
mbusti bles y consumidores finales que consuman
aci-n con |l os establecimientos p¥%blicos del

al del Caf @uesenectoinmaant o pasen de un bal anc
ilibrio fiscal en 2025 a un Isaupaent8eriitordee D, dr
o] por el supereni tomsonlamcABH,con | 0os mayore
do de | os derechos econ-micos asociados a

S deIPocrrusdJo parte, se prev® que el resto de |
den nacional ma n teegrcgaanm Wl bkeagluandeébrdé o fi scal
pondencia entre | os ingresos y |l os gastos,

0s son |l as transferencias de | a Naci - -n, |l as ¢
dades de gasto.

proyekcQNDESI eerelel mediano plazo registre
rio del 0, IPstoelcombB delsaud t adadi mi ent os
s generados por el portafolio de recurso:
NaciCabhal reBRNX ar que este Fondo tiene
y el financiamiento de proyectos de infr
t al social de empresa de servicios p¥bli

”wu - 0 9 v

Regionales y Local es

rre de 2024, sabpreod@®@Reugiecoredl es y Locales (R
te un balance cercano al e ccwinlpiobrrtiaomi feing wasl
puastSost ema Gener al d®RGHRelgaAdmisni(straciones
Eepec2ficamente, se estima que el sector pre
al 2023. Esto sucede por | a transici-n de | :
e neutral a super8vit de 0, 1% del PI'B en res
tli copokdyional, compensado tot al menntsel ppargvdlt
% del PIB a d®&dttdeln EBR®BI cit de

O d® 9 S 0

-

ri mer caso, el comportamiento se explica po
uci -n del gasto al ser el primer afo de | os
unos mayores ingresos atribuible a |l a dingé
de gobierno y 1l as tr aPosf eaternci par tdee,l €eSIGF
ar 2 a menores i ngresos debi do a | a nor mal i
t itersas |l os altos preci os del bienio pasadc
c
r

e

amente altos. Pese a esgtai cm2de)] Sost ema e
2an en niveles altos debido al rezago Qque
-n de |l os proyEectd@E2%le datverisor oa. del bal anc
acent Ya, ahcd®fandod de @Ostlér el d PbeBd mc @inan

p
c
a
es
r
i,
[
d
[

d
t
d
r
n
c

BLArt2culo 244 de |l a Ley 2294 de 2023 fdPor el cuad202@8Cekpmbeael Pl ai

Potenci

a Mundioal de |l a Vida
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en Administraciones Centrale

s por | a nragyloean kgreicalc i
pol 2,tincioentras gmeentedlenEGRI N d®&Ffi ci

t similar al proy

Grg8fico A.1.3. Balance Regionales y Locales (% del Pl B)
0,1

0,1

0,1 0,0
0,0

0,3 -0,3
2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

® Admén. centrales = Resto del nivel regional y local ® Regionales y locales

Fuente: C8Il cuMHGP.DGP M

Nota: *Cifras proyectadas.

El comportamiento de | as Administraciones Centrale
s e ex@atipgrincipal mente por el acbmpa fapdoel 2 tthco,
incremento estructur al en |l os ingtesdsewouni entes
mayor gasesul tandon ed®f i cit promedi o de EA, 1% del
incremento en |l os ingseansacpal bvemtetsrparsf erenci a
principateB6Py el recaudo Enr iebbutpariime.r caso, este
seguirza |l a tendencia positiva | os ingresos corrie
gue este rubro se ubique en promedi o %nde&l, OPd Rled P
partir de 2034 Por otra parte, el recaudo tributa
3,0% del PI B en el medi ano plazo, aumentando O, 5pr
2022 y 2023, respectivament e.

El incremento en el r e csau deot rti raiubddritdae rimeeads d a s
admini stratieasadastal ecer el sistema trHEshtuagasari o t
incluiygma: actualizaci- -n catastral baj o el enf oque m
|l as disposi ci diGcelsondbeila PpNoDt enci a mui)dlial hakei [liat avciid-an
del ajuste de tarifas de | CAl)iphrhomual ecpmbentapeh:
de i nstrument os de explotaci - -n econ- mica del us c
plusvali¢)d)aseyproras en gesti-n y administraci-n trib

Wl ti mos afYos.

Estos recursos adicionales permitnrvahgdethyanci ar u

se ejecutarzan a | o largo dekompememont ec oa$ Dacnieo mdl
asociado cool el pol2tico de | os gobilog nast esruibmra,ci o
visibiliza en | a proyecci-n de super8vits durante
mandato subnacional, sequildos dafgosi®dritcée 4 debi do a
aceleraci - -n en | a ej epoouci padretceeelst gastaodmi ni straci
especial mémtverasm - n Est e @i celno ede niendti earmsoiqfypiécae o,
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cremento en | os ingresos ocurre en | os pr-Xxi mos
me wt2g@r ogresi vamente conforme | as ET | ogran wuna
ecuada de estos recursos adicional es. Esto per mi
inversi se gs@er a, «aaemtidrarsb ubyraenchhras reguewahes y p
desarerlolclioeryre derbriesohasal

O Q9
—® o< S

Por otra parte, el Resto del , nicweglapliegaonah g [
encuentra compl et amen®ement redr 2SaGRe®f ilcoist pri mer o
affode proyecci- -n masrnabliudgmarse en un @&meadildarmai o i
pl azloos ingresos corrientes del Sistema proveniente
naturales no renovables registrar2zan una reducci -r
respuesta a |l a disminuci-n moderada de | a producci
marco dankacirn energ®tica justa (promedio de 0, 6%
rente a 0,7% del PIB en 2025). Por otra parte, | a
strat®gi 8osugsetara | a din8§mica esperada del recat
enti do, se estima que | os gastos del SGR se mant e
os primeros afos (en promedio en 0,8% del PIB), pa
n | 2nea con lea | disn§ migoaesws, alcanzando un promedi
e
0
e

e
s
f

O0,5% del PI B. Esto, junto al fortalecimiento de
biernos subnacional es, i mplicar2a una posici-n n
gal 2as con menor rezago.

—TQaoo® —no

>
'_\
w

Seguridad Soci al

al del 2024 el bal ance del sector de Segur
o0, % del PIB, | o que reflejar2za una contrac
revit registrado Entelr eadfwl tamderseorexplicar?
ad por el bal ance del subsector sal,ud, que
2a financiado con disponibilidades de <caj a
odo akllt ebraloaance del sublsaecptroersii-nnc odrepograasst o de |
men contribuadadeoepcygesiubdslo2d®%uce acuerdo con el aj
bado en di ci efftbr eEmd et r2a0sz3e , el subsector de
ensar2a este resultado deficitarip expl iunadal a
cipal mente por l a acumul aci-n de recursos en
da en el FONPET, que ser2zan parcial mente compe:l
Col pensi oneBory <E£w opoakrpteaen,s iCones tendr2a un bal ar
ceacomo r es uwlet auho creci miento anual de 18% en el
pensional es, gue ser2a financéeads tahbot poirosnayome
aportes de | a Naocialn.r BReehsdpoedce de pensi ones, cabe res
bien se acumularon cifras hist-ricas de rendi mient
empezar2a a normalizarse durante este afo, resul tar
m8s de $4bn. As? mi s mo, esar i gpper tedntFeonmden cdieonSol i
Pensional, espec2ficamente en su subcuent a de s

- >ST o T — QD

®» MITOoO®STO~Y O >
nmo® " O0T @®CEc O T T

®2En | 2nea con |lo contenido en el art2culo 203 de |l a Ley 2056 de 202
a cabo el proceso de liquidaci-n del FAEP. En este sentido, a parti
del nivel regioodal Scalr & stema General de Regal 2as.

% Resoluci-n 2364 de 2023,
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incremento en sus egr eso$* decsodnes insatyeon tdee c200n2 4el i ncr
la transferencia monet api @agraami2 2Co.1000ndb i e lMayor p a
mayores de ®80 afos

Grg§fico A.1.4. Balance Seguridad Social (% del Pl B)

12,0
[%2]
@]
g 5,2
()]
£
6,8
S
@
A
-10,0
-11,1 -111 4 g

-122 -121 -122 -123 -125 -126 -127 -12,8 -130 -131 -13.2
2021 2022 2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*
H Pensiones M®Salud ©Total e Balance

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not &aCifras proyectadas.

En el mediano plazo, el subsector de pensebnes pre
todo el hodeépzroonyteeccque al canuznarnliavel de 0, 4% del Pl E
din8mica detr8s de este resultado proviene del comgp
del FONPBTr,eqauret ar2an flujos positivos de rendi mien
| osegi strados hi;gu&roi cseme&mtne compensados por el i nc
egresos en estPog fsan dpesr.t e, el resto de | as enti
presentar2an balances cercanos a cero que estar?2an
|l as presiones de gasto para cubrir |l as mesadas pe
si st ema gue, deber8n dli mamtceé arcoen pgrriamcsiferenci as

considerando el rol de | adeNacsosteoimbi lgiadadt £i nan
sistema pensional . eBi dheas erauadesxisdasde concentran pri
Col pensiFoonredso, de Prestaciones SockF@WAG Heér zMaasgi st
Militares y Polic?a, gue abarcan aproxi madament e

esperada en estas entidades obedece principal men
pobl aci-n, que se reflejarza en un mayor n¥mer o de
al rideesgdoesl|l i zamiento del salario m2nimo y |l a infl a
de | as pensiones

254 Dado que los recursos de la subcuenta son insuficientes para financiar la totalidad del programa, el cierre
financiero del mismo se financia con cargo a apropiaciones no ejecutadas del Departamento de Prosperidad Social.
2% Resolucion 00809 del 17 de mayo de 2024.
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Grg§fico A.1.5. Aportes de | a Naci-n y entidades territo

is 4 46 AT 4T
43 4,4 g ° PS Y ( J
so 41 AL Y20 e e 05 05
58 %) e e % 1% o5 os 05 05 08 g
3’6 { ] 06 06 0,5 ’
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2021 2023  2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

H Colpensiones B FOMAG FFAA FOPEP Otros ® Total

Fuente: C8I| cuMHGP.DGP M
Not aCi fras proyectadas.

El subsector de salud presentar2a un balance neutr
se ajusta a un comportamiento creciente y estable
como en el LopasADRES, que es |l a principal entidad d

necesidades de recwprasas fémanice matre | aseguramiento
como resultado del crecimientopode laspohblcaaisi mnes
servicios al PBS, financi adéds magmrcamngd oa dleal ABRSt ey
Si bien, |l as fuentes de recursos del subsector tar
positiva, el cierre financiero del sistema se cubr.i
se incirteamez2 a anual mente amhi@alump e@axsitnreo de 4, 7% de

PI'B en.2035

Gr8fico A.1.6. Aportes de | a Naci-n y entidades territoc

14
1.4
13
2.8 - 33

2023  2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

i3 13

ENacion BEET Total

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
*Cifras proyectadas.
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Como se mencion:- en el MF MP del afo 2023, |l a aprol
pensiomale est8§8 en su cuarto y Y timo debate en
Rep¥%bl i ca, representar2a un i mpacto positivo en el
socipadr a el medi aEkstpl azo2a reaclumadacden de recur
por pdalt eFondo de Ahorro del qgRuiel arre gGosnttrrairb?uat ifviouj os
en |l os pr-ximos diez afos. El aumento de | os 1ing
compensar2a parcial mente por una aceleraci-n de I
acorde con |l as disposiciones pl dretyeadPaas a¢ el ame Pr @
Fondo de Solidaridad Pensional (FSP) registrarza u
ser2a m8s que superado por €&¥. gasto del Pilar Soli

>
I
N

Gobierno Gener al

Gobierno Genkaaila (B&Ji ancoptamoarza corrigiendo
| ance ,siienalo el dej uSNI€E principal factoresqtuee det er
mportami Entoonjunto, el GG exhibirza un d®ficit |
tre 2026 y 2035, l o cual i mplica una correcci - -n
n el periodo de 2022 a 2025. El d®ficit promedi
rza el principabl ifqaceg of agguen®t ri cas fiscales de
mpensado parcial mente por el bal ance superavitar
|l as entidades y sectores que conforman este niyv
conjunto el sector de Seguridad Soci al y el Re :
er8vits constantes, en promedio de 0, 6% del Pl B
[
0

®cCc > D®OMm®O S 0o 9 —

silayelLocales registrar2za d®ficits promedio de

p
gi o
2035.

S gLwOQOO®nmwOD®O oM

n el medi ano plazo, el equi po t®cnico del MHCP p
rimario del GG mant endlréd aqgcocampterrii§hedgatisa correcci - n
n | as m®tricas de deQodnac rdeetla nseenctteo,r .el bal ance prin
e un equilibrio fiscal promedi o entre 2022 y 2025
el PI' B en |l a pr-xima d®cada, ubic8ndose anual ment
, 7% del PI B.

onsistente con |l as mejoras delGobalkaGeoermrli onar i o d
i ferentes indi cadores de deudar 2chenled secit omespr es
radual es hasta estabilizarseLandeldanecagrneagpagpd adel
|l egarza a su m8ximo de 61,6% en 2025, para | uego
ituarse en 58, 9% del PI'B en 2035. Por otra parte
endr2an el mi smo comportamiento, | | egadhedlo Ral Bun ni
n 2035. Lo anterior estar 8 1jallandidm8mpirdacdeeall anecde
NC ¢l pago de | as obligaciones adquiridas por el
mportadores de comBustibles [ 2quid

%6 De acuerdo con las disposiciones del Proyecto de refor ma, el pro
transferencia de Colombia Mayor, gue actual mente se financia parci
subsistencia del FSP.
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Grg8§fico A.1.7. Balance Fiscal-2G68bi ¢fondeGerPéBal 2023

0,0 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0.4 0.4 0,4

g

-4,9

-4,6

2023  2024* 2025* 2026* 2027 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

I GNC I Resto del Nivel Central [ Seguridad Social
Regionales y Locales ==o-=Gobierno General

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM
Not &aCifras proyectadas.

Grg8fico A.1.38. Deuda y balance primari-a088l (obieérno |
Pl B)

64,6

478 482 : : 493 490 489 483

47,9 478 477

2022 2023  2024*  2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

=== Balance Primario ==0==Deuda agregada ==0==Deuda consolidada ==0==Deuda neta

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M
Nota: *Cifras proyectadas.
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5. Empresa$®’ P¥blicas

bal ance de |l as empresas p¥%blicas revertirza e

sultado deficitario de | os % timos afos, manteni G

T SQOQT T OQ~TT T ad®T S
O O0OC —TO9QS>STOYL®»YD®D — = 0D

D S

ZTT VWO *TT® =M
~® S 3>~ o0

® - D®OoOC =~ O

sta |l egar a supedéspu®s fdeESPET2ficament e, a p
tener un equilibrio neutral en el 2022, se esfg
tengan deficitarias en 0, 1% del PI' B | os pri merc
del PI'B frente al resultado de t2023.r Edto

ce deficitario de |l as empresas del ni vel | oc a
siones real i zmpdraess,aspuaesnilvaess enaci onal se mant
ce neutral. Las empresas del sector el ®ctrico
0% del PIB a | o | argo del periodo estudi adc
meno del Ni fo en 2023 sguwe dreo |aofse catfaors2.a Aelp arret i 1
estima un super8vit fiscal de 0, 1% del Pl B, p o
er2zan principal mente | as inversiones de | as emp

mpresas de nivel naci onal del sector el ®ctric
al como porcentaje del NPImBnaémeatel 23@2&sper a
nten una mejora en sus resultados fiscales al
28 en adel ante. Particularmente, |l os primeros
|l as inversiones realizadaasl desde lestrasn ewmpaie:
ntral Termoguajira de Gecelca y | os nuevos pr
de URRA.e,| dwasl nteonstt os operacionales crecen d
ndo en cuenta | a puesta en funcionamiento de
aciones de Energ2a Firme del Cargo por Confi a
2a oObjetivo estiadvil erideo® Reogull aciCom de Energ?2a
al proyecta una demanda de energ2a |l evemente
Sin embargo, esto es compensado desde el 20
eneran | as inversionesoeptabbecl dagquenpel mecte
al positivo. A pesar de |l as din8micas nominal e
ntaj e del PI'B se mantiene en 0, 0% del PI'B a |

NO=———~~ApN® ~

D DO Qo cCcQQQQ ®®DdmmwOm ™ o

caso de |l as empresas | ocales, estas presentar
eraci-n fiscal, pasando de d®ficits como por cCe¢
5, para neutralizar el bal ance hast aa el 2031
r deL®93R®ficits de |l a primera parte del perio
i pal mente por el bal ance de EPM, pues a pesar
onamiento completo de |l as 4 unidades de |l a C
nNspobsas inver sionteispendetirnfraestructura para
cios de energ?a, gas y provisi-n de agua. | ¢

nta d®ficits relevantes, al aumentar su gast.
de | a Avenida 80, eeagreganrbevelrsiecn®s ssi mi |l

S 0W<TOS*oCO®
N O

oo ~—o —To0O —

esta secci-n se presenta el sector de empresas que proveen bien

compuesto por una muestra de empresas controladas por | os gobiernos
segui miento fiscalnchaoyaal melrtres, Gecel ca, Gecel ca 3, El ectrohuil a
El ectrocaqu@dl8da hQ@Edrd? o, EPM, Emcal i, ETB, EAAB y Metro de Medel |l 2
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|l os proyectos fotovo#étwi damas mbele EMICA&tiIi -n de | a
tratamiento de agua potable Tibitoc de Tocancip§g.
utilidades en un periodo m8s corto, evidenciado en
La mejora consiguiente a esteoso s faodki csieo malbes ag rl aocsi ¢
inversiones m8s grandes como |l as de EPM, que empez,

Gr8fico A.1.9. Balance Emp+2dds3&bs (BUM)i cas 2023

1677
1566
1.413 1.520 ) °
1.113 ) el 437 500
877 o 371
667 . r
2:
297 124 ! p 280 20t o 359

2

289
P 187 208 &l 224 212
235
259 243
206 269 251
162 278 0 220 171 230 197 202 ;
108 —_—

. -317 )

=
©
&

| 126 | 160 712
Ps 453 -546
-581 608
-1.166 -1.202

2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032 2033* 2034~ 2035*
B Sector Eléctrico = EPM ®=EMCALI ®Metro de Medellin EAAB ETB e Balance Empresas Publicas

Fuent e: C8Il cuMHGP.DGP M
Not aCifras proyectadas.

A. 1. 6. Sector P¥blico No Financiero

De acuerdo con | o dispuesto en el art2culo 1A y 2A
|l as metas del bal ance primario de( GrS&fcitd® ywRYb.l i co
Gr 8§ficdl),A.donsistentes con el programa macroecon- n
diez (10) vigencias fiscales. Asimismo, se exponen
con | as estimaciones del bal ance primari o.
Consistente con |l a din8mica del GG y | as Empresa
P¥%blico No Financiteanobi @8PNfregworaesul tado de maner
graduabkgistrandd®ficit promedio en el m2@3 ano pl az
de 2,6% dell oPIBuyal representa @gnPppajdeslt eePnd@

% El 5 de mayo de 2024 se estableci- un acuerdo ente a Administraci

y el Mi ni sterio de Hacienda y Cr®dito P¥blico para |
Acuerdo de Page He @deld@dadde EMCALI con | a Naci - -n. E
reestructuraci-n fue en el 2016 con el CONPES 3858 de
dirigidos a inversi - n.

|

a reestructurac
sta deuda se (@¢
2016. As2z, |l os
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comparaci-n con el promedi o2peadygct2®®dbanhtbnee de

este nivel de gobierno estar8 mayormente deter min
mi entras que | os sectores distintos al GNC (Resto
Locales, Seguridad Social y Empresas P¥blicas) mos

promedio de 0, 5% del PI B.

Grg8fico A.1.10. Balance Sector PY203i5 of ModeHi nRalnE)i er o 2C

-47

-4,9
2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*
Diferente a GNC mm GNC -=0-=Balance Total SPNF

Fuente: C8l cuMHGP.DGP M
Not &Ci fras proyectadas.

Por otra parte, el balancesepguimédnmi andelséed@MmBeci a
al bal anceautmetndla,redo supeafedt ano pyl aazlocanzando un
promeddel, 5% del. ERsItBO representa un ajuste de 1, 3
resultado primari o esti maldo emttearei ®2r0 22e ry§ 20R5i.b |l e

|l os balances primarios superavitarios del GNC, cCol
presentada en este documento y el pl eno cumpl i mien
a |l os resultados prd maags oke PHs iddwtosr els que conforr

Gr8fico A.1.11. Bal ance Primari o Sector PWbl i co No Fine
2,0

1,8

1,6 15 16 L7 1,5 1.6

15

0,4

0,2
02 90
2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*
==¢==Balance Primario Ley 819 de 2003 ==@==Balance Primario

Fuente: C8I| cuMHGP.DGPM

Not a&:Ci fras pr oylecbabdasce primario excluye recursos por -optimizaci -
enajenaciones) y wutilidades del Banco de | a Rep%¥%blica transferidas a
|l o definildeoy p8olr9 ldae 2003.
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Gr8fico A.1.12. Deuda del Sector P¥blico No Financiero

64,7 64,7 64,7 64,3
633 63,8 : 63,7 63,2 62,9
: 62,1 61,5 61,1 60,7
49,2 49,2 49,2 48,8
o o 48,2 47,7 47,4 46,7 46,1 45,7 45,3
15 0.0 0,2 0.4 1,0 11 12 10 1o L3 _l'l _0’9
, - [ ] L] L
-0,2

2023 2024* 2025* 2026* 2027 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*

mmmm Balance primario Ley 819 de 2003 ==o==Deuda agregada

Deuda consolidada ==0==Deuda neta

Fuent e: C8l cuMHGP.DGP M

Not &:Ci fras proflecbabdansce primari o excluye recur s(opsr i pat i -o@pdci onmexci -
enajenaciones) y utilidades del Banco de | a Rep¥blica transferidas a
|l o definido por | a Ley 819 de 2003.

El SPNF presentar?2a reducciones graduales en sus
consi stentes con el endeudami elnBtsopr@slas GE® Y%l i cas,
estabilizg8ndesemedi anBspéazbicamente, se proyecta
agregada disminuir2a hasta alcanzar el 60, 7% del PI
consolidada y neta se situar8n en el medi ano pl az
respectivament e. Esta tendenenite se | ax pleidaua cprinn @ir o

de |l a deuda del GNC, que rep4seathacdepdamadgi egad
SPNF.

A. 7. Sector P%¥%blico Financiero
El Sector P¥blico Financi erdoc o(nSPUn scueprera8fiat 2dde2 O,

del Pl &f | ej amadloi g eddias mi nudie- ®Dp,p con respecdtoya 202
se proyecta que se maint6e¥y g®d , edketlr eP1 B en el medi an

pl azen. 2023 el S PUF rseugpiesrt8&rvdot d elle, PpBoduct o de wutil id
hist-ricamente altas del Banco de | a Rep¥blica (0,
|l as utilidades del Banco de | a RepWWblica se estabi
2035, con |l a excepci-n de 2025 vy u2t0i216i,d seech 0, olnpdpe noabyt
(0, 6% del Pl B) por |l 0os menor esdeypalsd dsose dedr aG@loobsi ec
naci onal en esos afos, que reduce el gasto de inte
el medi ano pl azpoildscal axgal dicmi eenstpoesr addeo sl as reservas
internacimhnmdens ,poder del Banco vy operaciones REF
monet ahde@em8se prev®o ggafedant enga un sopeteBvidd de 0, 1%
del Pl B, explicado popr el idsebd ahpoosr tsaengiuer o sd elret rde p - si t
de | a cobertura deseabl e. Estos fac$PRarsi weolnedas i bui
deent 66 % 0, @ ol PI B en el medi ano plazo.
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Gr8§ficol3A.Bal ance Sector P¥%bl iZ®»08%i% adnecli ¢RrloB 20 2

0,7 0.7 0,7

0,7 0,6 0,7 0,7 0.7 0,6 0,6 0,6 0,6

2023  2024* 2025* 2026* 2027* 2028* 2029* 2030* 2031* 2032* 2033* 2034* 2035*
® Fogafin  ®Banco de la Republica ® SPF

Fuente: C8I| cuUMHGP Dc&@PM base en Banco de | a Rep¥%blica y Fogaf?2n.
Not &Ci fras proyectadas.
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Ap®ndice 2. Gasto Tributaric

2. 1. El costo fiscal del gasto tributari o: i
vulgaci -n a partir de un (mBaemacd mhe kref erenci a

osto fiscal del (@Gaseodefribeatacomo | a p®rdida de
albessi onadadepdourcci ones, e X e ntcairoi nf eass rgduci das
rsos tratamientos especi @bastimediuin&y Enrn Lay
mait os efectos sobre | os iimpprdpaspet op budiaocn ars e
rmaci -n cuantitativa sobre |l oossrepsefftaceocsi dbes
estimaci enalpieami t es prop-sitos para ,l os gue
tificar posibles problemas relacionados con | &
rsos impactos distributi.vos que tiene su aplic

-]
<O~ T W”W
®>S®O0 —Tm®O O

obstantdenti fencael si st ema tributario | as pr ov
stituyen un GT no es waaquareaqtBerk de | a defi
marco de reEeretmhemavari os enfoques para identif
uesto vy moment o espec?2ficos, |l os cual es s e b e
viaciones respecto a un sistenbaentchimauwu&ateo de
tema de referencia puede ser el gue constituye
que se construya a paritcior (daes 2u ne setseq ueesngau etrmea- rn o
aci-n directa con |l as definiciones | egales del i
|l as concesiones tributarias que son directamer
recto. Dependiendo de | a ausreefce rae moc inao, dye tuaanmbma®
natural eza, cambia |l a naturaleza de | 0o que se ¢
scal

=)

~nwaoaaoa-cuwao—coz
- —T®®M®3 ~—®3350O0
—ownwuo

pesar de | os constantes esfuerzos del pazs por m
medici - -n del GT y su costo fiscal, hasta hace j
n ©8mnstema tridbeutraerfier ¢ mciaaasencia de un marco de |
aro tiene dos consecuencias no triviales en el p
y cuantificar su costo fiscal: en primer | ugar,
provisiones o0 concesiones iguecasome@T dgs deomaeGT ¢
realidad no | o somr,eessoguedaollt@agen estimaci ones s
fiscal reportado, l o que dificulta su wutilizaci -n
como por ejemplo en su evalwuaci - -n.

oo o~
- — 0 o

En 2021, la Comisi-n de Expertos en Beneficios Tri
esta sityaciecowmelnad -publicaci-n de un reporte indepe
cuantificaEstdé Gdporte es fundamental para entender
en el paz2s, ya que debe contener un | istado exhal

E|l s¢cw fiscal del cgamprentdrei batap®oddsdacsi ®@has ex acuanzctewsri alneezsa dsei mi | ar

a |la de un gasto directo gubernamental, pero con consedwencias sob
ejempl ent paéddosgue permite len delduicmpuenstie Hesrdahaci oryesotaaritativa
que da un pago arela miaaoorvg@dni zaci pneb deghbteedned rpSa gusncai gpr esi - n fi scal

que el pr maeteni endo todo | o dem8s constante.
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reportadas como GT, as? como | a cuantificaci-n a p;:
informaci-n complementaria y c¢c8lculos propios con
para | os impuestos considerados.
As2 | as cosas, por primera vez se presenta en el é
del costo fisgaildadleds GAfos gravables 2021 y 2022,
mar co de referenci a claramente definido, I o g L
metodol - giEca®. ap®ndice actualiza vy present a, a u
di stintas provisiones y su costo fiscal para | os a°
trabajo realizado entre 2021 y 2022 por | a OCDE, | a
a instanciaBT,deen al aCEi demt © f d ebaeenic-hnmatr&k Wwdbtlti do
|l istado de gastos tribudmarbaoase pom liampuegitol aci -n v
2021 como nedilai -n del postcatlascalnceptro ede adTo
gravabl é°.2020nt ar con un marco de referencia permit
i mportantes, entre |l as que se destacan | a inclusi
de renta que constituyen GT, | a depuraci-n de | as r
GT negatiwaoasoclias sobretasas en el i mpuesto de
comprensi-n de |l a interacci-n entre |l as tarifas di
La informaci-n para estos dos afos estar§ disponi |
documento independiente gmay adtestcalilbee Icosn resul t ados
este ap®nHIi creeporte contendr §, de acuerdo con | as
CEBT, l a definici-n detallada del marco de referen
Il VA, un ans8lisis distributivo para el i mpuesto de
una descrip® gasttesqeson o no cuantificables para e
formularios y las hueaniaes dosmpoerimbl es.
En este sentido, | os ap®ndices de GT incluidos en e
adel ante ser8n res¥Ymenes del doc ulnennttoo eiln ddeopceunnrdeine no
independi ente como el ap®ndice del MFMP presentar 8§
mar co de referencia actualizado e i ncluir§8n i nfo
di ferentes al de renta y al Il VA, en |l a meediwm que
benchmpaka el |l os. Dados | os tiempos en el cal endar
de informaci - -n ex-gemaa feldnekagmertiali opde medici - n
2tem por 2tem, |l os resultados se presentan con dos
en principio una p®rdida de oportunidad, es en rea
de | as estimaciones ydenebaasransparenci a

260 | a informacion detallada para la construccion de este marco de referencia se encuentra disponible para consulta
enlineaen https:/Aww.oecd.org/tax/tax -policy/oecd -tax -policy -reviews -colombia -2022 -054722db -en.htm
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A. 2.2 Gasto Tributario y su costo fiscal para el i
2021 y 2022.
ElI costo fiscal de tlaos ogadtdexnttirfiicmdos a partir de
referencia para el i mpuestol ¥&f Reoma w2 pdma el

$102,2 bn en el afo gravable 2021 y de $129,1 bn en
manteni ®ndose relativamente constante como proporci
PI BEn t®r minos del costo fiscal del GT cuantificab
di sponi bl es, esuno imepreenea@antoa nomi nal en el costo fi
incremento real ¢eefamloa aA. 2.0% ) .

Aumentos en | a tarifa estatutaria del i mpuesto d
jur2dicas y un mayadarl di@aamnemba en 20212 aumémnttan

delcosto fiscal entre | oksl daousmeméaroi oddeos4pp en | a t
i de renta para personas jurz2dicas, que com
2022, es una de |l as razones fundamentales
cal del GT respecto yaor2@2leciPorengdw mgmarotne,
o en 2022 (7,5% mar em@emti molsag eladesy grava
gravarse seg¥rmehahmrgralk ai ®il- nc adel del | V/
ye a que el costo fiscal del GT haya per mal

>
c
]

e las cifras presentadas no son directamente
ntadas en ap®ndi casdahireircioresdel marco de re
a | a cuantificaci - -n del . Ecjoesnipol of idsec aé | ldoe |l e sG
[

b

©
—
(0]

aci-n del costo fiscal para |l as rentas ex
presentado en este ap®ndice difiere del
gue en el ejercicio de identnifideacoiennt aasc
as |l as que corresponarenela madr de dde ureefdor enci a
maci -n ex-gena disponible, |l o cual da valores
eportados el afo pasado, gue consideraban con
as reportadas en | a clacsidHdtaerdieorl,a adecel araa cii mpn
finir qu® correspond2a a GT y asimismo de con
vigencia m8s reciente.

(O I o I B ¢ B i « DI o ) M
> OS> wn <SS O wmo
LI e R I I i I =
o

oo d®~— T 0D 0K
® ® X O X 9 =
o

ar de | os avances en |l a identificaci-n y medic
n a¥%n | imitaciones e i mphost atlex| dss asfe? obsas al
maci -n reportada por l os contribuyentes obli
na, | a cual complementa | o declarado en | os f ¢
omparar | os datos declarados y | ememprawvieas ent
determinar | os valores del GT y cuantificar s
car el mayor espteot podéeblasrcifras decl aradas,
ndan en gran medida de Il a informaci-n ex-gena.

—- D O

D" D Q@O0
® - 9 0

cvoc a0 —Q >
®oT® DX S C

T o =

%1 | os valores reportados son una cota inferior para el costo fiscal del GT, pues no todas las empresas que
declaran renta tienen la obligacion de reportar la totalidad de la informacion exégena y no todo el costo fiscal
del GT identificado a partir del marc o de referencia para ambos impuestos se puede cuantificar con la
informacion disponible.
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m8s detallados de desglose en | os formularios difi
con otras desagregaciones, como | o son por tipo
econ- mi co.

Tabla A.2.1. Costo fiscal de | os gastos tributarios en
affos gravables 2021 y 2022

|l mpuesto / tipo de gasto
2021 2022 2021 2022

|l mpuesto sobre-ParRenta jur? 20,733 28, 48 1.6% 1. 9%

Rentas exentas 4,034 4,160 0.3% 0.3%

Ingresos noldravables 2,002 3,106 0.2% 0.2%

Deducci*ones 6,807 9,397 0. 6% 0. 6%

Descuentos tributarios 6,526 8,989 0. 5% 0. 6%

Tarifas inferiores? a la tatl 1,934 3,370 0.2% 0.2%

Tarifas superiores a | a ta 570 534 0. 0% 0. 0%

de sobré&tasas)
|l mpuesto sobre-Par Renta natu 18,408 23,26 1.5% 1.6%

Rentas exentas 13,39¢ 16,51 1.1% 1.1%

Il ngresos no gravabl es 2,652 3,904 0.2% 0. 3%

Deducciones 2,267 2,715 0.2% 0.2%

Descuentos tributarios 93 125 0. 0% 0. 0%
I VA 63,096 77,31 5. 6% 5.3%

Bienes y servicios excluid 48,81« 60, 23 4. 1% 4. 1%

Bienes y servicios exentos 15,54« 19,62 1.6% 1.3%

Tarifa reducida del 5% 4,828 6,929 0. 4% 0.5%

No deducibilidad | VA 3biene -6,090 -9, 47 -0. 5% -0. 6%
102,23 129, 06€

FuentSeubdireccksthuddeos Econ- micos, DI AN. C8lculos con base en | a i
Nacionales del DANE y los formularios 110 y 210 de declaraci - -n de
respectivament e.
Nods :
*Los valores reportados son una cota inferior para el costo fiscal
renta tienen | a obligaci-n de reportar | a totalidad de | a informaci
a partirodele maferencia para ambos i mpuestos se puede cuantificar c«
1. Los ingresos no gravables corresponden a | os Ingresos No Constitu
en |l a legislaci-n colombiana.
2.Esta estimaci-n incorpora el costo fiscal proveniente de: i) |l os
general, a |l os que se enfrentan |l os contribuyentes de |1 0s reg2menes:s
tributarios queseregruacveanb |lea dea est os contri buyentes y cuyo costo fis
di ferencia entre |l a tarifa reducida y la tarifa general
3. Tanto |l as sobretasas en el impuesto de renta como | a no deducibil
GT negativo: provisiones que est8n poraumeenrthaorsl el ngneesos dei sedleegenci s
4. EI costo fiscal se calcula a |l a tarifa a |la que se enfrenta | a re
A. 2.3 Costo Fiscal de | os Gal ones exentos del [
Gasolina vy el ACPM y de | os metros c%Wbicos o gal c
| mpuesto Nacional al Carbono
Si bien a |l a fecha de publicacan de &eteudotameanht
un marco de r epfaerraeneli al mpuesto Nacional al Car bon
|l mpuesto Nacional a | a Gasgpkiesa& refnaechs tA€SMMi - n una
actualizaci-n deldeosesbodi scabutos, utilizando | a
expuesta en marcos fischbesap®hdicesesle vigencias
i nclhwna secci-n que mostraba cloncaxnt a ffoi dealr egarga

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDITO PDBLIEQI na97



Jl |‘ MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024
dos i mpuestos, y supon?an gue este costo provenza
asociados a GT. En aras de mejorar | as estimaci ones
incorporar8 |l a cuantificaci-n del gasto tributario

unbenchmar k.

Elgast o tri butiawpiuoe sdel al carbono evidenci - una di !
$118mmespeatto affo 2022, situg8ndose en $320mm en el
2023 (0,02% d&ll BUBOX®% de esteecosltacifosaaton | os i
que deé¢ aperci bipr oedlucpleod sdiecombusti bles f-siles cert
carbono nEenutpraor.t estikac,oncepto di sminuy- 30,6% entr
pasande $388nmn2 6a9 mMmor otro | ado, el 2,5% del costo
alusi-n al concepto de di®d els mariano eyppso®mb 8S onami e
di sminuy - 77, 9% al,6enpmnasa r9mine n$ 3 mi s ma Deu ailogd o

maner a, el cestestescamsoes@aadbos combustibles f . si

exportaci-n represent:- un 13, 4%pdeanden t$8I4mm cr eci
en 20223503 mmn 202F%Final mentoe . fieslcadodtel gasto tribut
gasolina vy el A CPdvs adckeopca ratdeomeant os y muni ci pi os exe
conjunto,63R,uh%ue no representa una gr.&m persapeor ci
context o, el costo fiscal tot al del i mpuesto naci
reducci-n significativa de 27,0% entre 2022 vy 2023

Por su parte, el costo fiscal de | os Njaaclioonneasl eax e nt
|l a Gasolina fweAGRM $386 mm en 2023, mant eni ®ndose
t ®r mi nos del PI'B entre 2022EIly n2o0n2t3o (dOe, 02s%)e <cost o

registr- un crecimiento nominal de 1Rst7& dire®miec al
se sustent - en un incremento de |l a venta o retiro
tant oGasseo |l Mo Corri enteecéa@®Md En el primer caso el
creci - c,nt%i bueynensd,oOpp a | a variaci-n total anual,
ACPM se present - una variaci-n positiva de 18, 3
contriitbruca | a variaci-n total de 7, 6apspo.c i Raidmoa lamelna e
venta y retiro de gasolina extra en zona de front
2023.
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Ap®ndice 3. Compromisos de 1
| argo plazo con vigencias f

Este ap®ndice presenta un an8lisis de | as autorizac
en vigencias f 0P wruaes a(fwk)t an | os presupuestos de |
|l argo plazo, y que han sido autorizados coen corte
ap®ndice se divide en |l as siguientes cuatro seccio
autorizaciones, desagregncdoaapoi eni po(perVbdos de
ii) la clasificaci-n sectorial de | os proyectos de
mecani smo; iii) |l as modificaciones a | os cupos de
de APP en el %l timo pehistorigosvyioboese davbaci -n de
Presupuesto General de I a Naci-n (PGN)

A.3.1. Cupo total autorizado de vigencias futuras
Seg¥%n |l os registros realizados en el Sistema | nt

Financiera (SI), Naazs -¥MF autorizadas con corte al
2024scienden a $185%53y bciulblroenne sel p e r2i 00588 . L2a0s2 5
autorizaciones se concentran en gastos de inversi
(94,8%), mientras que |l os $9,6 billones restantes (
de funcionBPel enobal de V&138| 37bs &Medmad)zaron para
periodo-228385

Tabl a 1A. i gencias futuras por i cuatrienio ($MM c

: {2027] 2034 | 2036 2039 12043/2047] 2051
7. 7.49

Excepciona 12.79€¢21.5¢14.8910. p 97 2.98¢
APP 10.51¢€20.9220.8811.97 3.991 937 786 0 70.01
Ordinari a 23.51t 7.90 116 0 0 0 0 0 31.53

Total gene 46.83250.3935.8922.79 11.48 8.43 6.52 2.984185.

XYY TN T2 R Y AT R P SR YT

Fuente: SIIF N&adaHCWP, BBPPNAsoci aRriiomadsasP.%bl i co
Not a*skbas autorizaciones de VF se ha.n* *oAtudrogd dzcach aqniteas e&€lonator2 @531 de
2024.

Las VF autorizadas se concentran en | os siguient
gobierno (84, 1%), mi entras que el 15, 9% restante e
subsiguientes (TaMkdiamil.nBo.,1)del tot al de autori zac!

%2 a Ley de transparencia y responsabilidad fiscal (Ley 819 de 2003)
trimestrales sobre | as autorizaciones de VF que otorga el CONFI S.

%3 as caracter2sticas y definiciones b8siTahbadAa.Ba8. VF se pueden enc
% Una vez autorizada |l a vigencia futura por el CONFIS o quien este d:
y |l a entidad procede, de acuerdo con |l a din8§mica de contrataci-n, a
®precios constéantes de 202

%61 nformaci-n de autorizaciones registrada en el -Sis$FeMNa@ohnnegrado

corte al 31 ded4d maiypa dez20Aa VF es autorizada por el CONFI S o quien e
registro de |l os compromisos en el SIIF Naci-n, de acuerdo con | a dir
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corresponde a VF%exeepB8i7TolB8a&l amparan proyectos a ej e
APP, vy el 17% a ¥YE dradki nvaFr ioarsdi nari as se concentr al

en el siguiente periodo de gobierno, teniendo en
recurrentes. Por su parte, |l as VF para APP y | as
di stribuci-n m8s wuniforme alipbnpadargendkeh medi ddoe
financian principal mente proyectos de infraestruct
Las inflexibilidades gue actual ment e enfrent a e
asociadas a |l a autorizaci-n de wvigencias futuras,

compromi sos heredados de gobi eEhos48adtwerdieorleas VF
autorizado en2022 20889, 7bn) , el 39, 9% duk@dtaBe el p
($74byn) sol o el 11, 6% corresponde a cupos aprobad
administraci-n ($21,5bn)

A. 3. 2. Principales programas de inversi-n con VF a
Las VF para proyectos de inversi-n se concentran e
en |l a provisi-n de iBEnf r8ade sbt% uscet uernacuentra en el sec
Transport®06383025el 4,8% al sector Defensa y Polic?
Ciudad y Territori o; el 1,9% en Hacienda y el 4, 9%
Tabl a 2A. ¥F autorizadas para inversi - seg¥%n sector ($MN
o3 T

TRANSPORTE 1.46¢ 9.90¢ 11.10 10. 9.90¢ 85.34 148. 4°¢

DEFENSA Y POLICCA 1.485 1.179 952 952 952 952 1.90¢ 8.375

VI VI ENDA, CIUDAD Y TI 2 820 1.461 1.18¢ 748 433 186 44 6.876

HACI ENDA 1.491 1.360 191 184 177 0 0 3.402

TECNOLOGEAS DE LA I NI

LAS COMUNI CACI ONES 962 618 403 421 439 219 72 3.134 1,8

FI SCALCA 119 51 50 50 50 50 755 1.126 0,6

EDUCACI CN 669 366 52 0 0 0 0 1.087 0,6

TRABAJO 446 292 0 0 0 0 0 738 0,4

Otros 1.607 589 280 0 0 0 0 2.476 1,4

Tot al gener al 21.064 16095 13.01 13.46 12.60 11.31 88.12 175.67 100, C

NN — P YN I INCGN NP AT R T

Fuent e: SI'I F NaicMHGR. DGPPN
Not & Autori zaciones con corte 31 de mayo de 2024.

En | o gque respecta al sector transporte, a trav®s
proyectos de corredores viales y sistemas de trans|
por medi o de VF, se espera mejporoadrucltoyi dadeldes | d
econom2a col ombtanapor medio de dos canal es: por

%" pDestinadas a infraestructura, energ2a, comunicaciones, aerons8utica,
y no requieren apropiaci-n en el afo en que se autorizan (ver Anexo
®Asociaciones PYbl i dompRr@amagvyast 0APRUe vinculan capital privado, sup:

con un plazo m8xi(moerdeAmnedx oa A.s3. 1. ) .
% Corresponden principal mente a gastos recurrentes de funcionamient
fiscal, por ejemplo, |l os pagos de p-lizas de seguros (ver Anexo A. 3.
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movilidad en | as ciudades capitales, as? como | a
parte, favorecer | a competitividad del pa2s al faci
de producci-n y |l os centros de comerciali zaci - n. E
sector permitirggn aumentar | a vel ocidad de cir
pobl aci ones, reducir costos de transacci -n y g e

favorabl es.

Los programas de subsidios de vivienda y cobertur

gue se financian con VF, facilitan | a aEsqguoissi ci - n
programas de VF permiten mejorar | a capacidad final
i mpul sos al sector de |l a construcci-n de vivienda.
como actividad generadora de empleo y sus amplios
sectoree® espera gue estas inversiones |l ogren i mpul ¢
paz?2s.

Gr8fico A.3.1 Distrselrumirearg o% i ga@arci onlesvevrFsi - n 1(2025

2053)

29,0

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031-2053
W Transporte - Proyectos APP B Transporte - Metro Bogota = Transporte - Resto
® Vivienda, ciudad y territorio Educacion m Otros sectores

Fuent e: SI'l F Naci - n MR ul os DGPPN

Las inversiones del sector educaci-n buscan mejor a
del sistema eHsttas iwywrooyectos, concentrados en | a co
de infraestructura educati va, as? como en brindar
|l a educaci -n superior, tienen el objetivo de gener
l os j-venes y fromaail ecedel aadgiocEmal gédnmnenaalo, el us o
vigencias futuras permite garantizar que obras de
contribuyendo Zala- - maderilal ipol2tica de Estado m8s
en part®.cul ar

20 L os proyectos de inversi-n financiados con VF tienen | as siguient
pueden realizarse en una sola vigencia fiscal; ii) son proyectos est
nacional ; yeilnminasoesdepara consolidar | as condiciones materiales nec
esperado en |l os pr:-ximos afos.
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A.3.3.i Cwhpo APP

El CONPI Seal i zado el 12 de junio de 2024 ampli
autorizaci ones?3phaasat aAPePl a §b, 2y05r5edefini - 1l os | 2mit
cupos de endeudBani® ndlo.nuevo escenario, el l 2mite a
del PI B en el periodo 2025 y 2026, O0,8% del Pl B en
entre 2034 y 2035, 0,6% del PIB entre 2036 y 2037,
y, por Yl timo, O, 3%0dg¢l 2P6B. entre 204
Grg8fico A.3.2. Cupos de Vi ¢gPR& a=!| FPdt Br as par a
0,9 Limites autorizados
08 0,70% del PIB de 2025 - 2026
07 0,80% del PIB de 2027 - 2033

' 0,70% del PIB de 2034 - 2035
0,6 0,60% del PIB de 2036 - 2037
0,5 0,40% del PIB de 2038 - 2039
0,4 0,30% del PIB de 2040 - 2055
0,3
0,2
0,1

0

N O© I~ 0 0O O o AN M < 1 © I 0 O O « N M < 1 © N~ 0 O O 4 N M <

N N N N AN MO O O O O 0O 0 0O 60 0 3§ 95 5§ 9§ 9§ 5§ & & 5§ 8§ 0 10 ;0 0 m w

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o O O o o o o o o o

AN N N N N AN NN AN NN NN NN AN NN NN NN N NN NN N NN NN

ETransporte ~ MHacienda ®Fiscalia ® Disponible

Fuente: CONFIS sesi-n 12 de junio de 2024
A.3.4. Vigencias Futuras en el Presupuesto General

Al analizarse el -2@24 odel 2@dr2cent aj ep aprrtoinceidp aoc id-en

de |l as VF autorizadas en el PGN (sin deuda) fue d
Panel En. t®r mi nos de ejecuci - n, esto entendi do
comprometido sobre el autorizado, se observa una t ¢
y el 86, 2% durante el periodo analizado. El ni vel

es del 80, 9% ( GragrfeilcB)A. 3.3, P

2 Compete al Consejo Nacional de | EQINPEISca pEeom omicoancye pSocidall CONF | <
1610 de 2013), definir |l a cuant?a m8xima anual por | a cual se podr 8
para |l a ejecuci-n desgueyactdes APP. o Lal Ley 1508 de 2012 establece |
privadas. EI Decreto 1467pdevP2012 éatabketerqudefila |icitaci-n p¥bl |
la autorizaci-n de VF paradcampaffraculprayalctOGNREIeS AfP®Pr a establecer 1| o0s
para otorgar | a respectiva autorizaci - -n.

22 Consejo Superior de Polz2tica Fiscal

2 Asoci aci onePs iRYakdlaisc o

2 Los cupos anuales autorizados por el CONFABP,pam@ wtsiulmi z a ccoosmpa o &il
diciembre del afo en que se concede | a autorizaci-n, caducan en dich
que expresamente determine el CONFI S
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Grg8§fico A.3.3. Vigencias Futuras aut2®drRidzadas y ejecutac
A. VF y PGN ($bn) B. VF y Ejecucion Presupuestal ($bn)

420 3

350
280

210

sl
(ee]
18
14 IIIIIIII
0 I 0

o
©

~
o

N ™ < [Te] o ~ 0 (<] o I N (3] < N ™ < %o} © ~ [ce) [} o - N [s¢] <
— — - — - i - - N N N N N — Pl I — — i - - N N N [aN] N
S S R SR I K K&K K K S R RIJXIKIVIR]IRIKRIRRR
mmmmm Total VF mmmmm Decreto PGN Em— Compromiso I Tot. VF
% PGN % ejec. VF

Fuent e:NaxlilG8B 1l cul os i MEBEPN

Anexo

Las Vigencias Fu®>usaasn GNF)instrumento de progr an

presupuestal plurianual, que autoriza comprometer €
por parte del Gobierno nacional con anterioridad a
del Congreso de | a Rep¥blica de | a LSey eanmcwelntdeanapr
establecndamasnl egal es vigentes, que |l as reconocen
el |l ogro de prop-sitos estrat®gicos, relacionados
del paz?zs. Las decisiones que se toman coh respect
consi stent esr ogormamhai -n macroecon-mica y fiscal, e

Medi ano Plazo (MFMP) vy el Marco de Tasto de Medi an

2El soporte |legal de |l as vigencias futuras se encuentra en | as Leye
de 2015

2Creado mediante Decreto 4730 de 2005, reglamentario del Estatuto O
de 2011 estableci:- el MGMP a nivel de norma org8nica.
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Tabl a 3A. Taracter2sticas generales de | as vigenci as

Nombr e

Vigenci a

VF Ordinari

Fut

a

VF Excepcion

VF-APP

Fuent e:

DR Ee.N

Definici-n y/lo caracter?2§g

I nstrumento de ©planificaci-n pr
garantiza | a i ncorproagsawcpuenst oesn dl
posteriores al de |l a asunci-n de
necesarios para | a ejecuci- -n de
gastos especial es. Estos, por

ejecutarse en m§ s de una vigseme
consideran estrat®gicos y b8sico

objetivos y pol2ticas de | as ent
Cuentan con m2nimo el 15% de aprc
en el gue se autorizan, y pued
gobiernpr eyect os de i nversi -n I
decl ar e de i mportanci a estrat ®g
CONFI S) . Se autorizan ©por CONFI
Presupuesto PY%ubi DG®PNapbondkl ega
Destinadaisnfrmaaestructur a, energ?*
aeron8utica, defensa, seguridad

reqgui eren apropiaci-n en el afo

exceder el periodo de gobierno e
el CONPES declareadest mpp®ygraoalj
fiscal del CONFI S. Par a el de
infraestructur a definidos c omo

cofinanciados por | a Naci- -n de <c
1996, el Consejo Superi -« rON#eé SORa
autorizar | as vigencias futuras,
establecidos en el art2culo 26 d
Ampar an | a real i zaci -n de proy e
privado, superiores a 6.000 SMLI
Aprueba el CONFI S, previo concefg
del ramo y del registro en el B a
Naci onal . El CONPES, previ o conc¢
|l 2mite anual de autorizaciones p
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Tabl a 4A. Proyectos
Tipo
DI SEe O CONSTRUCCIEN Y PUESTA
DE LA LENEA 2 DEROMET®O DE
METRO DE BOGOVALI DAD | NTEGRA
Y LA REGI ON
RESTAURACI ON DE LOS ECOSI STE!
DEL CANAL DEL DI QUE NACI ONAL
CORREDOR: BUENAVENBORHAERRERO
BUGA EN EL DEPARTAMENTO DEL \
CORREDOR VI AL P-EMEUOKWA NORTE
SANTANDER
CONCESI ON AUTOPI STAERIARNMAMEN,
DE ANTI OQUI A

CONSTRUCCI €N DE LA TRONCAL D

CORREDOR RUMI-CPHAASCTAO, DEPARTAM
NARI & O

MEJ ORAMI ENTANTYENI MI ENTO VEA P
SALGABRARRANCABERNMBND, BOYACC
STDER

FORTALECI MI ENTO DE LAS CAPAC
AEREOS PARA LA SEGURI DAD Y DI
CONCESI ON AUTOPI STOERIARNAMERN,
DE ANTI OQUI A

PROGRAMA DE COBERTURA CONDI CI
CREDI TOS DE VI VI ENDA SEGUNDA
CORREDOR POPBXNNANDER DE QUI L
CAUCA

CORREDOR SANWAEMOANEI VA, HUI L,
PUTUMAYO Y CAUCA

| MPLEMENTACI EN SOLUCI ONES DE
COMUNI TARI O A TECNOLOGE¢AS DE
COMUNI CACI ONES

CONEXI ¢ N NOWITEOPI STAS PARA LA
PROSPERI DAD, ANTI OQUI A
CORREDOR PERI METRAL DE CUNDI
CENTRO ORI ENTE

CONSTRUCCI ON METRO LI GERO DE

CONEXI ON PACHRKRUTOPLSTAS PARA
PROSPERI DAD, ANTI OQUI A
CORREDOR VI LLAVIYOPMCI, OMETA Y
CASANARE

OBRAS CANAL NAVEGABLE DEL RI(
ENTRE BOCAS DE BCAERRANMCABERMEJ
AUTOPI STA AL REO MAGDALENA 2,
SANTANDER, OCCI DENTE
CORREDOR BUCARAMAMBIAONA, NORT
SANTANDER

I NFRAESTRUCTURA PARA CONECTAE
GOBI ERNOS Y POBLACI ONES
COBERTURAS DE TASA DE | NTERE¢
FI NANCI ACI ¢N DE VI VI ENDA NUE"
CONEXI EN PACEFI CO 3, AUTOPI S
PROSPERI DAD, ANTI OQUI A, OCCI I
VI A MUL-AIGBOGUERRERO, DEPARTA
VALLE DEL CAUCA

MEJ ORAMI ENTO Y MANTENI MI ENTO
TORREGSURUMANSANTANDER, CESAR
CORREDOR BUCARAMBAREGANCABERME
YONDO, ANTI OQUI A Y SANTANDER
FORTALECI MI ENTO DE LA CAPACII
DEL EJERCITO NACI ONAL EN LA I
FRONTERAS NACI ONAL

Otros *

inver si

1.07

615

322

252

334

316

273

281

313

343

826

195

181

608

180

163

482

241

231

117

225

134

461

574

186

231

138

174

94

1.15

523

197

252

334

570

273

281

332

343

710

195

181

477

180

163

482

241

231

117

225

134

425

526

186

231

138

174

91

aut or

1.27 1.39

523

197

326

334

570

273

281

450

343

566

195

181

403

180

163

482

241

231

138

225

134

327

487

186

231

138

174

159

523

197

252

334

570

273

281

414

343

451

195

181

421

180

163

482

241

231

177

225

134

275

297

186

231

138

174

202

1.28

523

197

252

334

459

273

281

425

343

340

195

181

439

180

163

482

241

231

225

134

344

92

186

231

138

174

274

Z a

1.28
523
197
252
334
459

273

255

634
343
186
195

181

219

180

163

241
231
217
225
134

301

186
231
138

174

198

dos con

2025 2026 2027.!!!' 2029| 2030 2053

27.05

18.98

3.24¢

3.93¢(

3.28¢(

2.471

1.487

2.565¢:

1.26¢

44

1.85:¢

72

1.46¢

963

926

1.30¢

900

1.34:1

0

0

745

462

825

521

540

4.41¢(

Tot al
31.83
26. 44
6. 47¢
5.23¢
4.86¢
4. 47¢
4. 431
4.231
4.21¢
3.83¢
3.77¢
3.12:¢
3.02¢
2.81¢C
2.63¢
2.51¢
2.44:
2.41¢C
2.40¢
2.31¢
2.28:
2.25¢(
2.14¢
2.13:
1.97¢
1.86¢
1.84¢
1.651
1.56:¢
1.55¢

Fuent e: N d dviH-CrP, DGP

N o tsia AutorizaC|ones con corte
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Tabl a 5A. Tupos autorizados de VF para APP, % del Pl

2025 0,70 0,556 0,08 0,004 0,06
2026 0,70 0,515 0,10 0,003 0,08
2027 0,80 0,525 0,10 0,003 0,17
2028 0,80 0,515 0,19 0,003 0,09
2029 0,80 0,482 0,17 0,003 0,14
2030 0,80 0,485 0,17 0,003 0,14
2031 0,80 0,473 0,16 0,003 0,16
2032 0,80 0,441 0,16 0,003 0,20
2033 0,80 0,384 0,16 0,003 0,26
2034 0,70 0,267 0,13 0,003 0,30
2035 0,70 0,195 0,12 0,003 0,38
2036 0,60 0,188 0,12 0,003 0,29
2037 0,60 0,165 0,12 0,002 0,32
2038 0,40 0,160 0,09 0,002 0,15
2039 0,40 0,122 0,07 0,002 0,20
2040 0,30 0,100 0,07 0,002 0,13
2041 0,30 0,073 0,07 0,002 0,16
2042 0,30 0,072 0,06 0,001 0,16
2043 0,30 0,069 0,06 0,001 0,17
2044 0,30 0,040 0,06 0,001 0,20
2045 0,30 0,011 0,06 0,001 0,23
2046 0,30 0,001 0,06 0,24
2047 0,30 0,001 0,06 0,24
2048 0,30 0,001 0,05 0,25
2049 0,30 0,001 0,03 0,27
2050 0,30 0,001 0,03 0,27
2051 0,30 0,001 0,03 0,27
2052 0,30 0,03 0,27
2053 0,30 0,02 0,28
2054 0,30 0,00 0,30
2055 0,30 0,00 0,30

FuentCONFI S de junio de 2024
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Ap®ndice 4. Costo de | as | e\
sancionadas en 2023

De acuerdo dciosnpulesst o en | a Ley de Responsabilidad
Fiscal Y 'LREpte ap®ndice presenta |l a cuantificaci - n
|l as |l eyes sancionatlas L&#fRt 2WI@8Beearlaa or denaci -n de u
gasto (medi aeteequlieer)e de una evaluaci- -n sobre su ir
exposici-n de motivos y un an8lisis de consistenci
Pl azo (MKEMPR)Yr minar | as fuentes de | os rAgdpsos que
proyectos de heyr asmi tdeerbecolnas i degtaemdiobi | i dad de | as
p%blicas, teniendo como referencia | as medtas fi sce
asegur aduwrueent e el debadge ntigeagiesn! attudenntdtoa | a capaci dad
gasto del sector p¥%blico como | a capacidad de pago
A. 4. 1. Estimaci -n del costo de |l as |l eyes sancionad
Para efectos de estimar el costo de | as |l eyes S
considera, de manera general, que una ley tiene i m
nuevo gasto o singemrsi adadnamayor a |l a de un gasto vy
Adem8s en =este ejcirfcarcesmgiade | mpacto fiscal ser § |
per manente. Un c ossteo rteraamiszuah ompied i odo de tiempo es
Mi entrasnqeesto permanente implica un gasto estru
tiempo; es decir, al menos hasta que una futura nol
cara a este ejerdit)o f&r8ei poedentan | os costos
iniciativa gu@heeymam@sritcabt eadas ef iesnc ad mpdEMP,y a
est8onpntenidas en el gasto proyectado de |l a secci - -n
La Direcci-n Gener al del Presupuesto P¥blico Nacio
estima que el costo fiscal de |l as 8 |l eyes con cost
en 2023, alcanz- un monto anual de S$En3e2mmt 6Gr §&i «
acuerdo con |l as consideraciones y criterios antes g
65 |l eyes nuevas por parte |deedr cEjaeciudeavdpuleatnaego de
el Congreso de | a Rep%Wblica. De est as, se identif
i mpacto fiscal (costsmbfiesdals ddinainaeraasl )p¥%bl i cas vy,
cual es, se encuentran | as | eyes ®& i(m3i0c i8a4)i vsa gbu bee
tienen costo fiscal, no se cuenta con informaci -n
(12,3%) tienen costo fiscal cuantificable. Asi misn
encuentra que el 6,2% ($143 mm) correspon3ded a ga
($2.159 mm) a gasto permanente

ML ey 819 de 2003.
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Gr8§ficol.RAvdluci-n de |l os costos estimados d€0l3as | eyes
($MMonstantes3de 202
7.590

6.343

4.756

4.096 4.185 568

4.064

2.400

2.302
1.944

4.000
4.188

816

2.279
2.159

7

®
N

848
378
378 146 206
I;%II 470 Q=

2020
2022
2023

—
o
o
N

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Promedio
2003-2010

W Permanente H Transitorio ® Total

Fuente: -BBEPN
Nota: Para mayor detalle de |l as cifras Ap®neéi t®@es4 adels ROOBoyFi2H4dOI d
Medi ano Plazo 2021.

Las |l eyes sancionadas en 2023 con mayor costo cuan

1T Ley 2281 del 4 de emcmera ¢é¢ MO23sterio de |l gual d:
El costo total de esta ley es $1.300 mm, costo ¢

T Ley 2307 del 31 de jewml iectdae L2ZF23e establ ece | a

|l os programas de pregrado en |l as instituciones
del pa2s y se dictan otras disposiciones. El co
$824 mm.

1T Ley 2320 del 29 de agoosrt onedde 02 0d23:l a cual se modi

99 de 1993 y se dictan otras disposiciones. La L¢
Ambiente, reorden- el Sector P¥Wblico encargado d
medi o ambiente y |1 o0os recursosorngaatnuirza:l esl r®inodtvet
Nacional Ambiental, SINA. EI costo transitorio e
En 2023 se sancionguen nd7 tienes costo fiscal ad
corresponden fundamental mente a | eyes de i mportanci

del pcacgnso, | o es el Pl an NacioRgabkeédeybstsary al ¢ ot 202 -

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PBBLIEQI naos
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previsto al momeat mi daceill anedpaci o fiscal dentro del

Entre sd leamscuentran:

e Ley 2294 del 19 de mpgro dle QW&ZI3:

s e

expide el Pl

de Desarr o-RDa®wCo0202mbi a Potencia Mundi al de | a Vi

e Ley 2299 del 10 de jjpowlri d adeuad23:e

adiciona vy ef

modi ficaciones al presupuesto gener al de | a na
2023.
e Ley 2342 del 15 de dici eoemabr el adecua023se decr e

presupuesto de rentas y recursos

vigencia fiscal entre 1 de enero y
Final madret d,as 20 | eyes sancionadas por
fiscal pero no se cuenta con informaci

T Ley 2287 del 13 de emer omadki 208 :1 a

Naci onal de Biobancos y se regula el

de investigaci- -n biom®dica biotecnol

di sposiciones.

de

capital y

el 31 de dic

el ejecuti v

-n precisa p

cual Se Cr ec¢
funci onami ¢

-gica y epi

T Ley 2291 del 17 de fepoermedieo28623ta cual se t

|l a naturaleza jur2dica del Il nstituto Nacional
del Estado, se define su objeto, funciones, est
1T Ley 2306 del 31 de jpwlri omede 02 0d2e3:l a cual se pr
protecci-n de |l a maternidad y |l a primera infa
normas para | a construcci-n de 8reas que permit
espacio p¥%Wblico y se dictan otras disposiciones
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Ap®ndice 5. Actividades Cua:c

2023

- 3> 92 o

reali zaci +n de estas actividades.

MO —< ® 7O

-5 o

nancieras?(Fogaf2n)

(o8]
Q

nco de | a Rep¥%blica

rivan de la regul aci - n gue reali za

osticado, de 0, 6 %. Dentro de | os
imiento se resalta |l a disminuci - -n

ND® O S w”w

WOV ONOANODYLTONO SO

Jo-TuwNOT 3IQQ0O0ar
OCCSODO~TODD® D O
—

o -

29

omwe 3w
O SO C

(7]
()
=}

e normalizaci- -n de | a
n condiciones para se
ente con su objetivo
de 2025.

ol 2tica
i

(0]
x

[
d
3
d
a
t

(@]

o

=]
D

Las actividades cuasi fiscal es pueden

factividades cuasifiscales se definen
r8&§cter tributario o de subsidios realizada por u
cide sobre |l a asignaci-n de | o0os recursos p¥%blicos
resultado del bekaoce Eéhd mucdh.os paz2ses, el Banco
otras empresas pw%Wblicas juegan un papel important

mayor parte de |l as actividades cuasi

mbi arfras un 2022 de alto crecimiento
erta como de demanda, que |l evaron al a
i nter ®s por enci ma de 12 %, el afo 2
celeraci-n deyl poecernom2ni ci o de un aj
taria. La econom2a colcoommbiuann a rceecrirmi eenlt o

como toda

En Col ombi a

eraciones para el Banogo ede FlomdRe pl%ébIGar ant 2as de

fiscales del

N
3
&
lon
Q

mul ti pl es €

de | a demand:
, principal mente en el rubrao dfei jfoor(mancvie-rns ib-rnu)t,s
bserv:- una ca2da en |l a inversi-n en maquinari a
aestructura. Por su parte, la pol2ztica monetar
nte | a mayor parte del afo lquedicn&mireddude taodlaes
|l idades de cr®dito. Estas condiciones favoreci
onvergencia hacia | a meta. Tras al
o, la inflaci-n inici- una sendar dalcrteeircrane (e
t o, cerrando el afYo 2023 con wuna inflaci - n
e |l a RepW%Wblica increment:- | a tasa de inter ®s

y |l a mantuvo en ese nivel hast ai cnio-vileanbr e,

canzar un m

monetaria r e

r reduci ®ndol a dur ¢
converger a | a met .

tener efect

financiamiento y ba%alblceBalredo GN&C | a Rep¥%blica trans

al GNC por u$l.veéo dennméhe zo268 con cargo

Este ap®ndi cdecseenfreerathiiccead con | o establecido en | a
279 E| superévit cuasifiscal del Banco de la Republica incluido en el calculo del balance del SPF es el correspondiente
al Estado de Pérdidas y Ganancias. La transferencia del BR al Gobierno hace parte del ingreso fiscal y del
financiamiento del GNC, de acuerdo con la metodologia aprobada por el CONFIS en 2019.

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDITO PDBLI EQ
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e 20@%$1. 506 mnm)as descontar | as contribuciones de
educci.olkEéshechbadergneferencia a |l a naci-n en 202
I resultado del ejercicio del Bancoseaeexpl iReg Ybd ri «
a incluisrgmesdoes de ejercicios anteriores por $265
etodol ®giuceeas: a registrar en |l a cuenta de Otros R
uena parte del efecto valoraci  n del portafolio
nternac. onal es

—

2023, el ejercicio del Banco de |l a Rep¥%blica
t-ricamente alta de $9.226mm, representando un
nte a | a obser vEasdtae enni v2e0l2 2h.i st - ri camente alto en
co de | alRep#*%iplliicaa unmuec lem8ismiaecretloer ado de |1 os in
de | os egresos, 2.,elhatdiowna eals eafp@ sn2c@izpa loment e |
0Ss rendi mi ent os financieros dell apornaderdvas d
ernacgqgoeasescontabil iPyan dentro del

o wW™om
5D T Cc O ]S TS
~ 0O > 0O Ww

gresos del Banco de | a Rep%blica en 2023 pre:
Omm frente a | o observado en 2022, | o que rep
, E%t e aumento en | os ingresos se explic:- ca
ado en | o0os ingresos monetarios. La principal
pondi - al Ira#%drens emyv @&s dient ernacionales, el <cu
de inter®s de | os mercados de <capitales ext
cerrando en $@ragd@8mmmoneisapmosafdel i o de | os -
del?® BRamewndi er on a $3.881mm, $884mm mS§s g
pal mente debido a |l a coincidencia de mayores
i o Por su parte, |l as operaciones repo de ex
mm que superaron eafd68Ammraolrpspdedducto de |
de
ca

o m

N OIS OND SC N

-0 "~ 0w oonO0 —~-*

o—anNn®’ -
I BV R
n ~ o 01D

= Q =

remuneraci-n que produjeron | os incremen
i monetaria fijada por el Banco. Lo anteri ol
0 de estas operacionesu.naFirrealument-en, dse $BBsenT w
sos por valor facial de | a moneda acompafado
ngresos corporativos.

T T QT THT T T NTO TS QBT
OS> TOQYQEFP, ™™ TTO0O0O22O0M®M®FEFOo
= =

na o9 —u -

Por su parte, el gasto fue $2.630mm (89, 4 %) mayor

2022, principal mente por l a remuneraci-n de | os d
naci onal en el Banco &Ea 1220e2Regpdsbtl 6 crmaonet atrainot oaument
pota mayor tasa de remuneraci - -n, por | os increment
por mayores vol Ymenes promedi o, de | os dep:-sitos ¢
del Gobierno nacional en poder Tdmbi Bamanse dbsé¢mav Rreg
incrementos de | 0os egyepos iemi pyorpauteisvtoass en <circul a

especies monetarias

280 E| Decreto 2443 de 2022 realiz6 un ajuste en el tratamiento contable de los rendimientos financieros derivados

del manejo del portafolio de inversién de las reservas internacionales en el que permitié que las variaciones en el

valor de las reservas interna  cionales, que resulten de cambios en los precios de las inversiones con manejo pasivo,
puedan registrarse como ingresos y egresos solo en el momento en el que se realicen.

281 por mayor volumen promedio y mayor tasa de interés de compra (TIR de compra).

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDITO PDBLI EQ
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De forma consistente con | o anterior, dunk@® de f ¢
Directiva del Banco daegprlod - Repg Yabplriocyaect o de di stri
utilidades al Gobierno nacional, autorizando un nue
al GNC por $9C#l7cnram.go al resul tado (i$Mt. e@reanim) de €20
Banco de |l a RepWWblica realiz:- la transferenci a
descontar $10mm por | a inversi-n neta en activos ¢
reservas patrimoniales adicionales a | a&898igtent e
|l os Estatutos del Banco de | a Rep¥%blica.

Final ment e, el saldo en pesos de | asenr epseesrovsas | N
principal activo del Banse rdedi#jgé Rielplvabn &,8%)( 1

entre 220232 alcanzando un2Pbell de@eke8$25% del PI B) .
Pesalincremento de | as reservas internacionales ne
estadouni denses, dea dsiaslmiionuscel -fnunampmeanitdelpope $ @

col ombiano frente a | as monedas en que s.e lemssuentrtr
indicador es gue eval Yaan cli @asnalresesva@s enen egqgua sSu
adecu®do

Fondo de Garant2as de I nstituciones Financieras
Fogaf 2n desarroll a un tipo de actividad cuas
principal mente con | as garant2as otorgadas sobre | c
el sector financiero y eventual e® Aperaspeates, dieay
que sefalar que |l a entidad no realiza transferenci
utilidad del ejercicio. El resultado de su operaci
de |l os activos, se acumul gaoneémilbayrceasdeor ma ma®dc reinea,
ptimo |l os indicadores de cobertura y as®, | a esta
En 2023, |l os ingresos totales de Fogaf2n disminuy
frente al afo anterior, pasando de 3$Hs t30 bsid |eoxnpelsi caa
principal meataeugpondb&®theen | os ajustes por diferenc
netao favor que se hab2a experimentado en 2022, y
registrada en el gasto de 2023 al representar wuna
del peso. Esta ca2?2da es compensada principal mente
por prima de segurny@odeidhepr®istees bancari os netos

282 Metodologia denominada assesing reserve adequacy (ARA). De acuerdo con el FMI, este indicador busca cubrir
riesgos asociados con una pérdida de acceso al financiamiento externo, una pérdida de confianza en la moneda
local, una reversion de los flujos de ca pital, y un posible colapso de la demanda externa. Se considera que una
economia mantiene niveles adecuados de reservas si la razén entre las reservas y un indicador que se denomina
ARA se ubica entre 1,0y 1,5. Con cifras a diciembre de 2023, la razén ent re las reservas y el ARA del FMI calculado
para Colombia se ubicaba en 1,25 (Banco de la Republica, 2024).

283 | s recursos que constituyen la reserva que administra Fogafin provienen principalmente del pago de la prima
que asumen las entidades inscritas, correspondiente al 0,3% del total de los depésitos asegurables y un ajuste por
riesgo.

284 | a informacion de esta seccion corresponde a la presentada en los Estados Financieros de Fogafin, cuya base de
registro es devengo, y el informe de gestion 2023. Estos valores difieren de lo presentado en el cierre del SPF, cuya
base de registro es princip  almente caja.
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su parte, el gasto aumant$l. dé& Ochnirt. rdel 22y0n2
.Este increm&g8% of udeelexplicado pjustciepaplomedi € er en
ambi o neto por $1. 196 mm, junto con el aument o
isi-n de seguro de dep-sito y gastos de bene
i al mente compensado por ploar rveadluocrcaic-in nd eyl pgRarsdti
a de activos financieros por tetlt u¢ wal dree pdreeusdear
-

o~ o0 < o

al ment e, como resultado de | &8s bper axicenesnt en
os @ajeér cifcuiedo on W@22m. Los excedentes net os de
mi nuyeron en compaemd$ 8mBchonr 2502 part e, en | a c
ri moni abhl @do de | a reserva del seguro de dep- si
, 7ab$n®,7bn entre el cie2ye2B2l affo 202

o~ wnw —+ >

iendo en cuenta | o anterior, el wvalor de | a rese
eables con relaci-n a | os dep-sitos que est§8gn
paldados pba esesstarva de Fogaf2n c¢crece anual men
ducto de |l as primas que pagan | as entidades ase
genera |l a inversi -Lnhosdenievsetloess rdeec ucrusborsi.mi ent o en
ositantes (medido como | a proporci-n de clientes:s
clientes) se encRiebnsttroan eepnueds9eyrnltve | deseabl e dadc
ri mientos superiores al 90% son <considerados a
cticas inteFogafi2om,Dlexz@2t3r)a part e, el cubrimiento
total de |l a reserva (medido como | a proporci - -n
dep-sitos Pasegeurarmd esni%.a Aeln r5espect o, se con
cuado cuando este valor est8 entre 4,7% vy 5, 3%
buenas pr8cticad¥. internacionales

T ® O uw »w S

285 | a informacion reportada de los niveles de cubrimiento en términos de depositantes corresponde a corte de
octubre de 2023. Las demas cifras del documento corresponden a los cierres anuales.

286 | os depositos asegurables se  definen como depdsitos en cuenta corriente, depdsitos simples, certificados de
depositos a término, depdsitos de ahorro, cuentas de ahorro especial, bonos hipotecarios, depdsitos especiales,
servicios bancarios de recaudo y depésitos electronicos.

287 Datos reportados a diciembre de 2023. El portafolio de inversion de la reserva cuenta con una composicion de

15% (+/ - 2pp) en moneda nacional y 85% (+/ - 2pp) en moneda extranjera, por lo que este indicador es sensible a
movimiento en la tasa de cambio cuan do se expresa en pesos
MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PDBLI EQ



ll" | MARCO FISCAL

de Mediano Plazo 2024

Ap®ndi cE€ambi osl &#@omntabil i dad
fi scal de Regionales y Loc:

L a Direcci -n Geneti @al Mder oPeod o n ( MGEPM) junt a a
Direcci -n Gener al de (AEBGAYF) e &liiszarl oanj usn e en | a
sectorizaci-n del subsector P¥blicpadeae Ragicndlreas
del Marco Fiscal de Medliananttseizrog &20ilzZ4dos obj eti vos
(i) ampliar |l a cobegueraodé oemtaindbdesmuestra,de segu
de maner anqguanyuami ci pi os y distrnitwos rhmat @mintaalloe s
rel evancia |Ildeaodmjoundtdomi ché straci ondsercenbr ghik)ss

actualizar | a b adsee edset er esguibsstercot or , para alinearl a
medici-n que emplea el Gobi &l noi,épemproao nlad g rGe n turnaa
aproximaclan ganeraci -n de estad2sticas fiscales
internacionales, de acuerdo con .l os est8ndares del
Est@ocument o setdis®ickd oenpelseement os generales de | a me
ant erdieorconsolidaci - -n del Ssubsecitordeteaglilomal @ésl ycar
propueigs)t or esulyt acdoonsc | ucsélonajsust e en |l a consolidaci -1
deuda dcdseecsor y de | as m®tricas fiscales del Gobier

No Financiero.

Met odol og2a anterior de consolidaci-n Regionales vy
La sectorizaci-n y coberatnurea,iioprebhi bpucownlad met odol ¢
de contabilidad, fueron aprobadas en el document o (
2020Esta metodolog2a se implement - teniendgo en <cu
met odol dgil c Manual de Estad2sticas de Finanzas P%¥bl
I nternaci onal (FMI') en su versi-n de 1986, as?2 con
en el mar co del acuerdo i mpl ement adaod e m@ s dk FMI
necesidades espec?ficaBsthdlOt p8hscRregstmpuest o vy, en
general , el mar co dfei seisppeomtsabi | i dad

La consolidaci-n del subsector de Regionales y Loc
Admi ni straciones Centrales y Resto de Regional es
incluye informaci - -n del Sistema Gener al de Regal 2a
Ahorro y Estabiliza@®iEnn eRetcrasloerparti cul ar de | as A
Centrales, l a consolidaci-n fischAhcodne bbaaslea necre whn ad e
muestra represeihemrmti dadease Gue, de acuerdo con | o

CONFI S, cormes m@&nabernaci orBelal gal d3as capitales.

%81 a informaciFomddesektese incluy- en las cifras de Regionales y |l oca
en cuenta que, en | 2nea con | o contenido en el art2culo 203 de |l a L
2021 se llev: a cabo el edr dA&so de | iquidaci-n d
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Gr 8f iAc@d. Sectorizaci-n institucional actual
EP (incluida
GNC ANH)
Gobierno Central
< Resto del nivel FEPC
central Fondes
Administraciones FNC
Regional centrales
Gobierno General EeEELES = SGR
locales Resto del nivel
regional y local
FAEP
Salud
Seguridad Social <
Sector Pablico No Pensidon
Financiero
Nivel Nacional Sector eléctrico
Empresas publicas " EPM. ETB, Metro
Nivel local de Medellin, EAAB,
SPNM EMCALI
Bancod_ela
Sector Publico Republica
Financiero
Fogafin
Fuent e: DNGHPQOP.
L a Direcci - -n Gener al de Apoyo Fiscal ( DGAF) del
encargada de presentar |l os resultados fiscales d
centr atleersr i t orPiaalae .1 | o, extrae |l a informaci-n pres:i
| aBnti dades Terr ebnloa i Gadteesg o rE2Te) BDni ca de I nformaci - n
Ordi nar itorav®sondell i Caddarci elemdinf er ma PWab hi c a de | a
Contadur2a General Ede clasoNal®ei identi ficar inconsi st
valida | a informaci- -n eaoaharéeperties| aseipkeemetar 2 as
Dadas | as necesidades de informaci-n para | a gener
base caja modificadaba |Ilaa DBRFM einrvf or maci -n de | os
gastos de base caj a; es decir, |l os ingresos efect
realizados (incluidos aquellos originados en reser
anter®.drafa completar el resultado fiscal del subse
se incorpora la informaci-n de recaudo y pagos rea
Rest o del ni vel regional y 1l ocal
B No incluye el pago de cuentas por pagar constituidas en |l a vigenci
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Ajustes realizados al registro fiscal del Subsecto
A. Cobertura Institucional

El incremento en | a muesterar idteo ee@Elliaist deen el fin

de mejorar el registro del bal ance de | as admi ni
territoriales, awmenhbestpor esent atdevi @atde ni vel de
gobierno en |l as m®tricas fiscales del Sect.or P¥bl i
Con | a maeserapara el afen@a@ma@3cebertura agregada de
tanto en ingresos fcroentmot ee nalg ausntiovser so del Ssubsector
distritos y . mEMmMI dinpgircess)o s, | a nbuaed t r7ad % edperl e sreenctaau d c
tributario y el 55% daorlraisePtdrreasssuf epraern tegealsc &P r a
del gasto de funcionamiento, el 77% del servicio d:¢
inversi -n gethiepdboacidenalobi er no.

A partir de este MFMP se ampli- | a muestra de segu
teniendo en cuenta | os efectos en colmpticrma] onmesus
administrativas p&séaol aebGAFiIi mer |l ugar, se realiz:
alinear el proceso de consolidaci-n y producci - -n ¢
P¥“bl ico No Financiero con | os estg8ndares internacic
en cuelnatsa i mplicaciones admiemiestajaustveasparue | a Dir
Gener al de Aprogoworociamedgenst a Direcci-n | a encargada
l a inforfmasccialn del?®gybepactaorel | o, realiza un ans8lis
reporte fiscal de | a muestra correspondiente.

TablAa 6. .Clobertura muestra (Wsdetuwepoasaént ati vi dad)

Muestra Il ngres I ng. TrARST &F & GastolFunci o Servici I nversi
Total gTri but a Totall mient |l a Deud

Muestra ant

Dptos & Ca 65 % 74 % 55% 65% 69 % 77% 64 %

+ 10 ET 70% 80 % 60 % 70% 74 % 83 % 69 %

+ 20 ET 73% 82 % 6 3% 73% 77 % 85 % 71%

+ 30 ET 75% 84 % 6 6 % 75 % 79 % 87 % 73 %

@+10 ET 4, 9% 5, 6% 4, 8% 5, 1% 5, 1% 6, 3% 5, 0%

@+20 ET 7,6% 8, 2% 7, 9% 7, 8% 7, 9% 8, 1% 7, 8%

@+30 ET 9, 6% 9, 8% 10, 5% 9, 8% 9, 5% 10, 3% 9, 8%
Fuente: DGPM con informaci-n de | a DGAF
Para determinar el n&hecobomMegeueBETdsencl uyeeamnl a
muestra de segui mjeemtmwmedliisz-alun ans8lisis de tres e
ajuste con incrementos de 10, 20 o 30 entidades, s

su representatividadcemcapttegsiemgrepsesyupuestos de

2 pentro de las funciones de | a Direcci-n Gepéprath. dPeaApbgbpa&i seanl
elaboracion de los analisis, estimaciones y proyecciones necesarias en materia de finanzas territoriales, para la
elaboracion del programa macroeconémico del sector publico 0 Decreto 4712 de 2008.
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gastdsos resultados del efecto marginal dBallaasla esc
A. 6, 1ly permiten identi fi caurn g unec reelmeanjtuos tdee geennterre el
1% en |l a representatiseicd@d ®R&ttal de

Con base en |l os resultados, | os D&GPW pyosl a8 PGRB®AE o0 s
ampl iomrl a muestra de seguimiento de | as ET en tr
entidades p¥blicas, de acuerdo con su participaci
t ot alEessp.ec?2 f i cvaenemttieqg c hoc o(i2n8c)i deEeTh con | os mayores ni
en ingresos como en gastos. Por su parte, |l as cuat

incorpoermrl a muestra corresponden a aqtwelnltaas Eqiu a ec C
mayores ingresos (Tulu8 y Mosquera) y Jghlstronsex oPi ede

1 de este dprcemelnd acaracterizaci  -ndde dicha muestre
Gr 8fiAc®. 2Ajuste cobertura institucional de |l a muestra.
A. Cobertura Actual B. Cobertura Propuesta
(Departamentos & Capitales) (Departamentos, Capitales & No Capitales)

Categorias y
04
@® Grupo 1: aledafias a ciudades capitales.

@  Grupo 2: actividad econémica relevante.

Categorias

[ Ciudades capitales.

Grupo 3: con bajos indicadores
sociodemograficos.

I:] Ciudades capitales
Fuent e: DG@PM ocromaci - n .de | a DGAF
NotsaEn ambos gr 8§ficos, San Andr®s y Providencia esam8rribDel ugdak en |
manera, combelrdurasei gacCR¥yaen Cot a, Funkiaraer | Aagx® 2 para |l a identifi

abreviaturas.
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Las ET i nasrpmnrd a muestra de sxe puwierdieenn tcd afsiiddalar ¢
grupos:

T Municipios aledaffos a ciawdacsypmaagu ¢ bHTa sq.u e

col indoann capitales, en algunos casos perteneci ent
Estas entidades tienen un v2nculo directo con | a
correspondiente y ceoepncdeoso grednf-inteocnsosque suceden al
del as agl omer aci olbire se utrdb amatsecgourytea es e s®PEI (16)
Bel l o, Chz2 a, Cot a, Dosquebradaan FuaGidaem|] anca,
Mosquer a, Pal mir a, Piedecuest a, Ri onegr o, Sabane
yZi paq.uir§

T Municipios con actividad ecomr - rmrisga nrdeelne Baa mtqaue | | &
qgwe, si bien no colindan con | as capitales depart
tener un desarroll o ecyomiiwmeéeldes tdecdldacsaca audo
tribu,t agntore otroEnaeptatoategorza es npuesviehl e cal
(9ET Apartad:, Barrancaber mej a, Car,tlapgiog | eBBnvi ga

I tage¢ 2, yFiut all8i. t o

f Municipios con bajos indicadoreosrsecipodeimagra8f i
gue se caracterizan por tener una combinaci - -n de
100 mil habitantes) y bajos indicadores social e:
gue se traduce, en t®rminos fiscales, en una ba
i ngresos de rroepciaoudy wpna alta dependencia de tr
Gobi enancoi onal . En varios casos, estos municipios

por fen-menos fronterizos 'y fEInuijteass cmit grgatr & rai osse
incl mywe et eETT 7Buenaventur a, Magang Bs&,n Maida ®s, dleor i
Tumaco, Turbo y Uribia

B.Met odol og2a de registro

El cambio principal en | a metodolog2a de registro
moment o presupuest al sobre el cual se contabilizan
por el subsect.cPrarcae mR&lorar | as esti madiabdlex i fi scal
medici-n de |l os gastos con obl iBstcd,oners @mi rmeurg alrug
permite tener una Vvisi-n m8s real ,deygabeadi sihbbuaci -r
moment o presupuest al corresponde al monto exigihbl
perfecciona, tot al 0 parci@l merutmd ,do urmorc ompmrdm s
correspondiente subsector p¥%blico. Esto implica qu
cual qui er otro gasto que haya sido incurrido, f
satisfacci - n. Adem8s, el cambi o metodolngdeo pern
estad2zsticas fiscal es con mej ores pr8cticas i nte
est8ndares del MEFP 2014, y permite una mejor int
actual mente se realiza sobre el Gobierno Nacional

Cabe destacar que | a categorza de informaci -n a tr:
|l a ejecuci-n presupuestal de | as administraciones ¢
R&L present - ajustes debi do a | a i mpl ementaci -
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Clasificaci-n Presupuest al para Entidades iTerritor.]
CCPEEste fue adoptado en el marco de | os nuevos est
y en el marco de |l a pol2tica nacional de i nformaci
(Documento CONPES 4008 de 2020) . En este sentido,

fiscdekessubsector migr- - del Formul ario BPnico Terri
I nformaci -n del Presupuesto Ordinari o, i nsumo gque
para | a estdebhcbal ance fiscal de | a muestra de gob;
Resultados y conclusiones del cambi o metodol -gico

Los resultados del ajuste metodol -gico se detallan
nueva metodol og2a, | os ingresos totales del subsect
equivalenteimcremento del 16% respecto a | a me t
consolidaci-nEant ®esi omgresos corrientes, el mayor

|l as transferencias, que aumentan 20% como consecue
fuentes de financiaci-n de | as entidades que se in
no capitales), drebdadwmemdsmcimayodel Sistema General d
El recaudo tributario aument - 14 %, mi entras que |
transferencias), entre | omosuabesonesattanamesades
de valor del suelo como | a contribuci-n de valori zze
un 12%. Por su parte, |l a cofinanciaci-n (transferei
gue se registra en |l os ingresos de capital (7, 6%)

Los gastos totales se incrementaron 19% como conse
combinado entre el ajuste de cobertura y el cambi
pagos a oblighes ogp@astos de inversi-n, tanto en inv
formaci -n bruta de capital, fueron | os que contabil
con incrementos del 19% y 25%, respectivamente. EI

mi entras que el speasgosedeajiunstter een menor proporci-n (
indicadores, dada I a Hbaejhapauevaimaestra en el ende

subsector de R&L.

Con el cambi o en el regi strode 2023bapamae | &3 sc
admini straciones centrales de Regional asguygtdedodal es
$2, 7bn, pasando de un super8vit de $2,5bE&El a wun d

deterioro en el bad mnlce men ijquase iefli caaj uste gl obal d
mayor al del i ngreso, dado el cambio en el regi strc
base en departamentos y capitales, adicional al ef
de municipios no capital auesdrmr ael registro de | a m
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TablAa 6.Comparaci - n ance iscal con ajuste metodol - gi

2023

Concepto Met odol og Met odol ogMetodol og? a
Vi g e n(tle) Ajustada (B) 1 (A

I NGRESOS 691 115. 422 16%
Il ngresos Corrientes 90.392 105. 418 17%
Tributarios 38.264 43.469 14%
No tributarios 7.848 8.801 12%
Transferencias 44.281 53.148 20%
GASTOS 97.152 115.557 19%
Gastos Corrientes 92. 772 110. 060 19%
Funcionamiento 15.529 18.112 17%
I ntereses y comision 2.739 3.105 13%
I nversi-n Soci al 74.505 88.843 19, 2%
Il ngresos de Capital 9.299 10. 004 7, 6%
Cofinanciaci - -n 828 1.198 45%
ExcedeRt eancieros vy 3.521 3.537 0%
Rendi mientos Financi 2.495 2.649 6 %
Retiros FONPET 1.573 1.636 4 %
Otros 881 984 12%
Gastos de Capital 4.380 5.497 26 %
Fuent e: DGPM con informaci - a DGAF
Por nivel de gobierno, bajoslmuactupl ogtaicampdén al es
una representatividad del 53% sobre el tot al d e
consolidados, | os departamentos el 33% y | os muni
14%.En este ajuste, |l os departamentos y capitales r
Met odol og?2a anterior en $1,2 y $1, 1bn, respectivam
un super8vit conjunto de $182mm. Entretanto, | os mu
un d®Heci$B17mm en el subsecfttioscaEl pbayaat ado para
de gobierno, y |l a comparaci-n del efecto en balanc

|l a vigente, se pueTeaeblagprl.c6.a¥ en | a
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TablAa 6.Bal ance i scal seg¥%wn nivel de gobierno ($MM)
e
INGRESOS 38.422 61.269 15.731 115.422
Ingresos Corrientes 35.272 55.120 15.026 105.418
Tributarios 11.854 26.409 5.205 43.469
No tributarios 4.201 3.646 954 8.801
Transferencias 19.216 25.065 8.867 53.148
GASTOS 38.518 60.992 16.048 115.557
Gastos Corrientes 36.379 58.439 15.242 110.060
Funcionamiento 6.460 9.427 2.225 18.112
Intereses y comisiones 868 1.872 365 3.105
Inversién Social 29.051 47.140 12.652 88.843
Ingresos de Capital 3.150 6.149 705 10.004
Transferencias de capital 358 469 371 1.199
Excedentes Financieros y Utilidades 191 3.330 16 3.537
Rendimientos Financieros 772 1.723 154 2.650
Retiros FONPET 1.323 251 62 1.636
Otros 505 377 102 984
Gastos de Capital 2.139 2.553 5.497

BALANCE FISCAL MET. PROPUESTA (1) ) BECE (317) (135)
BALANCE FISCAL MET. VIGENTE (2) IRED 1403 | - | 2539
VARIACION BALANCE (1) (1. 232) (1.125) (317) (2.674)

Fuente: DGPM con |nformaC|-n |l a DGAF

En resumen, de acuerdo con | o presentado en este d
sector de regionales y |l ocales sepapesshtaenvadas d
muestra de segui miento fiscal, tener resultados m§
de | os gobiernos subnacionales y contribuir a | a p
mi graci -n hacia est8ndares internacionales de prod
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Anexo 1

Tabla A.6.4. Caracterizaci-n No Capitales
Caracteristicas Socieconémicas
Entidad “enda | Polacion | vaor mouato | Transterencias
oy (MM) 2023 ( $MM) (2023)

214505045  APARTADO Grupo 2 131.422 2.957 14,70 28 54 74%
218168081  BARRANCABERMEJA Grupo 2 216.326 15.010 11,60 26,4 416 43%
218805088  BELLO Grupo 1 566.456 6.853 5,60 14,2 243 49%
210976109  BUENAVENTURA Grupo 3 324.130 4.770 16,70 41 156 73%
214776147  CARTAGO Grupo 2 143.281 2.805 5,40 16,6 79 66%
217525175  CHIA Grupo 1 106.306 3.180 3,00 6,7 221 30%
211425214  COTA Grupo 1 40.316 3.534 4,10 9 229 5%
217066170  DOSQUEBRADAS Grupo 1 225.939 3.227 4,30 13,7 117 68%
216605266  ENVIGADO Grupo 2 248.304 10.247 2,10 4,9 352 19%
217668276  FLORIDABLANCA Grupo 1 339.490 5.308 4,00 11 214 55%
218625286  FUNZA Grupo 1 115.217 3.267 3,40 7.8 212 34%
219025290  FUSAGASUGA Grupo 2 170.450 2.099 4,70 12,2 105 55%
210768307  GIRON Grupo 1 175.720 4.952 6,70 16,5 111 61%
215652356  IPIALES Grupo 2 121.546 1.442 10,50 23,4 45 81%
216005360  ITAGUI Grupo 2 299.348 9.125 3,90 10,9 409 32%
211723417  LORICA Grupo 3 118.451 1.283 33,40 41,1 32 88%
213013430 MAGANGUE Grupo 3 146.203 1.722 26,50 49,1 32 88%
213044430  MAICAO Grupo 3 203.769 1.700 59,20 60 164 92%
217325473  MOSQUERA Grupo 1 155.479 3.052 3,50 9,6 327 31%
212076520  PALMIRA Grupo 1 359.549 7.826 4,60 11,5 112 43%
214768547  PIEDECUESTA Grupo 1 192.193 3.261 5,60 16,2 43 63%
215141551 PITALITO Grupo 2 135.688 2.054 11,90 33,7 361 83%
211505615  RIONEGRO Grupo 1 146.880 4.425 5,20 9,5 193 21%
213105631  SABANETA Grupo 1 89.647 3.762 1,60 4,5 21 18%
215425754  SOACHA Grupo 1 806.253 6.765 5,40 14,1 246 65%
215808758  SOLEDAD Grupo 1 681.835 7.640 8,00 18,6 154 81%
213476834  TULUA Grupo 2 232.775 4.015 5,50 13,7 93 73%
213552835  TUMACO Grupo 3 267.010 2.068 27,60 53,7 33 91%
213705837  TURBO Grupo 3 134.517 2.713 39,20 49,9 29 88%
214744847  URIBIA Grupo 3 195.532 963 88,70 92,2 23 94%
219276892  YUMBO Grupo 1 108.869 9.640 7,70 15,6 282 29%
219925899  ZIPAQUIRA Grupo 1 160.629 1.785 3,10 10,3 99 40%

Fuent e: TeDNR,d axAaNE .

Not &1 NBlI (Necesidades B8sicas Insatisfechas) y el I PM (€ndice de

porcentaje de |l a poblaci: -n.
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Anexo 2

Tabla A.6.5. Abreviaturas entidades territoriales
A. Abreviaturas ciudades Alapeéeviadtesras ciudades no capi

ARAUCA AUC APARTADO APO
ARMENIA AXM BARRANCABERMEJA EJA
BARRANQUILLA BAQ BELLO BELL
BOGOTA D.C BOG BUENAVENT URA BUN
BUCARAMANGA BGA CARTAGO CRC
CALI CLO CHIA CHA
CARTAGENA CTG COTA coT
CUCUTA cuc DOSQUEBRADAS DQB
FLORENCIA FLA ENVIGADO EVG
IBAGUE IBE FLORIDABLANCA FLB
INIRIDA PDA FUNZA FUN
LETICIA LET FUSAGASUGA FUS
MANIZALES MZL GIRON GIR
MEDELLIN MDE IPIALES IPI
MITU MVP ITAGUI ITG
MOCOA MOC LORICA LOR
MONTERIA MTR MAGANGUE MAG
NEIVA NVA MAICAO MA|
P.CARRENO PCR MOSQUERA MOS
PASTO PSO PALMIRA PAL
PEREIRA PEI PIEDECUESTA PIC
POPOYAN PPN PITALITO PTX
QUIBDO IUB RIONEGRO RIN
RIOHACHA RCH SABANETA SAB
SAN JOSE DEL GUAVIARE SJE SOACHA SCH
SANTA MARTA SMR SOLEDAD SoL
SINCELEJO czu TULUA TUL
TUNJA TUJ TUMACO TCO
VALLEFUPAR VUP TURBO TUR
VILLAVICENCIO \We URIBIA URA
YOPAL EYP YUMBO YUM
SAN ANDRES ISLA ADZ ZIPAQUIRA ZIP
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Gl osari o

Ahorro mretd:a diferencia entre | os flujos de ahorro
en un periodo determinado, equivalente al balance d
Bal ance fcioga&lssponde a |l a diferencia entre | os ingre
para un periodo determinado.

Bal ance priemariloresultado de sumar el gasto de inte
otras palabras, corresponde a |l a resta entre | os ingc
el gasto de intereses de este ¥l timo. En el corto
instrtumeqgue est8 bajo control del gobierno para est
Bal ance primareiso enletowesul tado de restar l os ingre:c
financieros del balance primario. De este modo, est s
neto presente en el balance fiscal, ya que no inclu
Bal ance primario nete estrectultaldo de restar al bal :
el componente c2clico y |l as transacciones de Ynica -
| a Ley 2155 de 2021, |l os componentes c2clicos d e
corresponden a | os cdtcrl wlserec.onEImiproi merpo hace refere
relativa del recaudo tributario observado frente al
un escenario tendencial de PIB. EI <cicl oospiectir-onl er o,
del ingreso petrolero observado frente al promedi o
durante |l os siete afos previos, excluyendo | os val
ingresos observados durante ese periodo. Por su par:t
de Ywnica vez da cuenta de operaciones que, por su n
bal ance fiscal v, por ende, no conducen a <cambi os
situaci-n de |l as finanzas pW%blicas.

Bal anza comesciedl registro de |l as transacciones de
residentes y no residentes, contabilizado a tra
xporta®iones

Bal anza de rmagiostra | as transacciones econ-micas Yy
residentes de un pa2s y |l os no residen®esEsd8rante
conformada principal mente por dos cuentas, |l a cuent
Brecha del pewodluatdi:ferencia entre | os niveles del P
como porcentaje de¥. PIB tendenci al

BLEMI (20009) Manual de balanza de pagos y posici-n de inversi-n int
PZEMI (2009) Manual de balanza de pagos y posici-n de inversi-n int
2% S8nchez y Me |l o (2013) . Combinaci - n de brechas del product ¢
https:// www. banrep.gov.co/sites/ default/files/publicaciones/ archivos
MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDI TO PDBLI SO


https://www.banrep.gov.co/sites/default/files/publicaciones/archivos/be_775.pdf

|| ] MARCO FISCAL
‘ de Mediano Plazo 2024

Credit Default Swapin( @GES)i:vado financiero que act Ya
el i mpago de un activo financiero. En el caso de |
porcentaje pagado como prima de este activo corresp

Cuenta corcoephabiliza | as exportaciones e importaci
y |l os ingresos y egresos generados por el uso de |
primario) y por transferencias *deruenpad8s(ingreso

Cuenta finanacrnteali:li za | as transacciones que tiener
cambio en |l a posici-n acreedora o deudora de wun pa?
|l a entrada de flujos de inversi-n extranjera direc
residentes cobombhahbsuciones financieras en el ext
de reservas internacionales

eflacewrla relaci-n entre el PI B a precios de merc
recoge el aumento de | os precios de | os bienes y ¢

periodo de tiempo determinado.

Deuda brutarresponde al val or nominal de todas aque
subsector p¥blico que est8&n en manos de agentes pri\
pa2s. Por tanto, hacen parte de su c8lculo | a deuda
con ormafni smmultilaterales en moneda | ocal y extran
pagar ®s, y |l as cuentas por pagar, por ejempl o. Par ¢
incluye el reconoci miento de*®pasivos efectuado en 2
Deuda nestacel resultado de restar a |l a deuda bruta |
Dentro de estos % timos se encuentran | as disponib
portafolio de t2tulos de deuda, y cuentas de | a Tes
| osal dos de recursos de | a Naci-n en fiducias.

I ndexacOanmgfg”"rgt" gn" ewcn"ug" xkpewnc" gn"ecodkqgq" fg"
ApfK@eg

I nflacésnel aumento generalizado y sostenido de |
servicios m8s representativos del consumo de | os hoq
de Precios al?®Consumidor)

¥ Banco de |l a Rep¥%blica. (s.f.) Bal anza de pagos. hpagss // www. banr e
% Banco de |l a Rep%blica. (s.f.). Balanza de pagos. hpagoss // www. banre
% para m8&s informaci-n, consultar el art2cul chtG3Ppsdé /lcatltey yl9CSsE edBew E2
®"Banco de |l a Rep%blica (s.f.). aQu® es indexaci-n y cu8les son | os
®Banco de |l a Rep¥Wblica. (

f

s.f.). aQu@Pst ahtwawwshapr sp bsgadeddd kas/it ot o
inflacion#: ~:text=La%20inflaci C3%WB3n%20al %20consumidor %20es, | o0os %201

n%20pa%»C3 %ADs.
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I nformali dad esabbaalr:el aci - n porcentual entre el n
informales (quienes no c@éR)i zyarela tsoetgadr iddea ¢®sr swinaals o

|l nversi -n de peosrtlaaf oilnvoer si - n realizada por inversi (
instrumentos financieros, emitidos por residentes ¢
capital que no cumplen |l a definicfrn de inversi- -n e
I nversi -n Extranjeras®nrlkecsaf Bupudbsa:de inversi-n que
correspondientes a | os aportes de <capital gue cump
relaci -n entre el i nversionista no residente y | a e
i) el i nver si onfilswean ctiiaensei gnnd i cmti va en | a toma
empr €%.a

Labores de cAcitdiavdioddades remuneradas 0O nho, que produc
final propio de | os hogares y requieren | a interacci
presta(n) el servicio 3. qguien(es) | o recibe(n)
L2mite y ancla &d lleamidgwedae | a deuda se refiere al
cual | a senda de deuda neta se torna explosiva y se
finanzas p¥%blicas. Este |I2mite no es un valor obseryv
al objetilexci d®t &em el medi ano plazo para esta vari
deberza oscilar en el medi ano plazo. Il gual mente, er
menos el margen prudenci al que se establ ecd opara ¢
efectos de |1 os choques adversos t2picos que experi.
puedan i mpl ementar pol 2ticas expansivas, sin poner
medi ano plazo. De esta manera, el ancla de déda deuda
encuentra en un nivel prudenci al, en el cual se mir
una senda insostenible al enfrentar condiciones ma
que t2picamente se han experimentado en el pasado.
Liqui dezrefiere a Il a rapidez con I a qgue un activo f

medi o de pago sin3ue pierda valor

Pasivos contisyvgentésere a | as obligaciones <contrac
adqui ere el Estado, en caso tal gue se materialice
de pasivo contingente corresponde a | os esquemas de
en que, el gobeeemo Y ¢espnasd a | os agentes del mer c a
Bajo este criterio de formalidad, se incluyen Ynicamente | o0os cotiz
a salud).

SWEsto seg¥%n la OIT (2019). Issues to be addressed in the revision
Al ternativamente, existen diferentes definiciones operativas que pue
empresa

% Banco de | a Rep¥%blica. (s.f.). Flujo de inversi -n extranjer
https:// www. banrep. goveacon emi/ ®sddagidedttmaeaaasmb-d er i vados/-cavéeersnon

% Banco de | Rep%blica. (s.f.). Inversi-n directa. -hittesta/ www. banr
S DANE (s.f.). Conceptos estandarizados. https://conceptos.dane. gov.
M Banco de | a RepGhbolsiacrai.o :(rst.tfee)i.4 6 www. banrep. gov.co/es/ glosario/liqui
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siniestralidad (por ejemplo, impago de | a deuda de
garantizado donde se funge como garante.

Pobreza monetsarilaporcentaje de personas con ingreso
de |Ila | 2nea de pobreza. Esta W tima hace referencia
necesarios para cubrir |l as necesidades b8sicas, que

adecu3do

Precio de refereanarnraesBroenndte: al prBeccimntl, dedalcragoel
petr -l eef deemcied mercado europeo y en el mercado de
Producti vmidlhed: | o0s aportes del trabajo y del capit e

econ-mico e%. un afo

Producto I nterno BroutrespBihnBe: al val or de todos | os
finales que se producen en un pa2s dura¥te un perio

PI'B realrresponde al wvalor de todos | os bienes y ser
en un pa?2s durante un periodo de tiempo determinado
de un afYo de referencia (2015 actual mente en Col omkt

i nfl aemi e valor de3 a producci -n

PI'B tendeane@riraésponde al nivel de PIB real que a?2sl a
c2clico y transitorio que generan desviaciones fren
pl a®®o

RecesibDinsminuci-n significativa de | a actividad ecc
econom?2a, gque dura m8s de unos pocos meses, nor mal n
el empleo, |l os ingresos rtales y otros indicadores
Reservas i nter nsaccn oancatliesas externos que est8n dispon
baj o el control de | as autoridades monetari as p
financiamiento de | a balanza de pagos, para interve
de influir sobradoely tpiapma dda rodthd i nes conexos

Ri esgos fissec arleefsi;:ere a | a materializaci-n de eventos
el marco fiscal establecido o de desviar de for ma s
val ores pr¥yedctnaksse sentido, |l os riesgos fiscales ¢
% DNP. (2017). Panor8mica regional. Pobreza monetaria y multidimensi
p¥%blicas diferenciadas.

M pDepartament o Naci onaDANEeg Hs2t0R2d?2)st i cDaSSCIN 2020.

% Banco de | a Rep%blica. (s.f.). Glosario: Producto Interno Bruto. h

intebnopobriodo%20deter minado.
¥ Adaptada de Decreto 1717 de 2021.
W pDecreto 1717 de 2021

510 NBER (2020) . Business Cycl e Dating Commi ttee Announcem
https:// www. nber. or-gy wdeavtsHcriogmsnii & o un c ejmenBi2 0 2 0
SLEMI (2009). Manual de balanza de pagos y posici-n de inversi-n int

2Dji sponi ble en: https: / Fbilsocgasl. isasd hgembd/scatteisaomnej ar |l os/

MI NI STERI O DE HACI ENDA Y CREDITO PDBLI EQ



|| ] MARCO FISCAL
‘ de Mediano Plazo 2024

que tienen alg¥%n grado de probabilidad de materi al i :
comprometer | os objetivos fiscales. Lo anterior ya
contractuales o morales del Estado. Al gumniossgpempl o:
macroecon- micos, por cat8strofes naturales o pandemi

|l as Asociaci®mévaldeau!l ( A®P) .

Sostenibilidad dde |ac udeeruddoa:édn leal drFeMida p¥blica pue
considerada sostenible cuando el balance primario n
|l a deuda bajo un escenario realista y de riesgos, ti
ni vel de deuda es consielt echd er iconngandearfopango de | a
un nivel adecuado de crecimiento potencial del prod
Tasa de ca&mbila@: relaci-n entre el valor de una moned:
Indica |l a cantidad de pesos col ombianos (COP) equi v
(USD) .

Tasa de inter®s de polBstilca tmomnetdei anter ®s gque de
central para suministrar o extraer I|liquidez del sis
m2ni ma gque se cobra a entidades financieras y es el
monetaria para coni*olar la inflaci

Tasa Gl obal de Parti Repaci -n poGPeEnNntual entre | a fu

y |l a poblaci-n en3%dad de trabajar

Tasa de Ocupadciacm:-n porcentual entre | a poblaci - -n

personas que integran | a pob¥.aci-n en edad de traba
Tasa de desempll@aorel aci -n porcentual entre el n¥mer
trabajar que no cuentan con empl eo, pero que est8n

trabajo (poblaci-n desocupada), vy el n¥“mero de pers

econ- micamend’e activa

8 Disponible en: https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/050913.
s Banco de [} Rep¥%blica (s.f.). Tasa de inter ®s de p C
https:// www. banrep. gov-dedh e sd epbod sdardica@/t taa 3 a

815 vy 25 DANE (2019). Metodologia general gran encuesta integrada de hogares  GEIH.
https:/Mmww.dane.gov.coffiles/investigaciones/fichas/empleo/metodologia_ GEIH -01_V9.pdf

317 OCDE. (s.f). Tasa de desempleo. https://mww.oecd.org/centrodemexico/estadisticas/tasa-desempleo.htm y DANE. (2019).
Metodologia general gran encuesta integrada de hogares GEIH.
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Abreviatur as

ACPM Aceite Combustible Para MDGCPTN Direcci-n General de Cr ®d
Naci ona
ADRES Administradora de | os Rec DGPM Direcci-n GenerMdcrdee cPod 2r
Gener al de Seguridad Soci
AEAP Apoyo para | as Empresas A DGPPN Direcci-n General de Pres
naci onal Naci onal
AF Saldos de activos financi DI AN Direcci-n de I mpuestos y
AFP Admi ni strador as Rleen sFioonndeoss DNP Departamento Nacional de
Cesant?2as
ANF Activos No Financieros DPS Departamento para | a Pros
ANH Agencia Nacional de Hidro EAAB Empresa de Agua y Alcanta
ANI Agenci a Naclinofrnraale sdter uct ur aEMCAL I Empresas Municipales de C
ANM Agencia Nacional de Miner EBI TDA Earnings Before Interest
and Amortization
APP Asociaci oneBr iPWeéhdd < o EE. UU. Estados Uni dos
ASG Ambi entales, SGeahalmanxyad EFP Estad2sticas de Finanzas
BEPS Beneficios Econ- micos Per EGDMP Estrategia de Gesti-n de
Pl azo
Bl D Banco I nteramericano de DEIA Agencia Internacional de
Bl RF Bancdomternaci onal de ReconEOG Estado de operaciones de
Foment o
BM Banco Mundi al EOP Estatuto Org8nico de Pres
BPNE Bal ance Primario Neto Est EPM Empresas P¥blicas de Med
BR Banco de | a Republica EPS Enti Padmotora de Sal ud
CAF Banco de Desarroll o de AmET Entidades Territoriales
CAR Corporaciones Aut-nomas R FCEE Fondo de Contingencias de
Estatales
CARF Comit® Aut-nomo de | a Reg FeA Familias en Acci - n
CASUR Caja de Sueldos de Retiro FED Reserva Federal
CATDDO Catastrophe Deferred DrawVFEPC Fondo de Estabilizaci-n d
Combustibles
CBT Comi si -n de Expertos en BFGPM FondoGdeant2a de Pensi -n
CCRF Comit® Consultivo para | a FMI Fondo Monetario Internaci
CGN Contadur2a General de | a FNG Fondo Nacional de Garant?2
CGV Cadenas Globales de Valor FOB Free On Board
CGV Cadenas Gl oVYal ers de Fogaf2nFondo de Garant2zas de | ns
Cl 1l U Clasificaci-n I ndustri al FOMAG Fondo Nacional de Prestac
Magi sterio
CL Combustibles |1 2quidos FOME Fondo de Mitigaci-n de Em
CONFIl SConsejo Superior de Pol2t Foncont Fondo de Contingencias de
Territoriales
CONPESConsejo Nacional de Pol 2t FONDES Fondo Nacional para el De
Infraestructur a
CP Constituci-n Pol2tica FONPET Fondo Nacional de Pension
Territoriales
CREG Comi si -n de Regulaci-n de FOPEP Fondo de Pensiones P¥blic
DANE Departamento Administrati FSAP Financi al AStsalimeinty Progr a
Estad?2stica
DCC D®f i cit de cuenta corrienFSP Fondo de Solidaridad Pens
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FSS Fon
GCE Gob
GCP Gob
GD Gob
GEI Gas
GEI H Gr a
GG Gob
GM Gob
GMC Gas
GNC Gob
| CAAP I nt
| CBF Il ns
| CETEXI ns

Est
| ED I nv
I EP I nv
I MC I nt
I nv2zaslns
I P Il ng
I PC ¢nd
I PM ¢nd
I PS I ns
I S Pro
I SA I nt
I VA I mp
JDBR Jun
JeA J- v
KBPD Mi |
LATAM Lat
LP L2n
LPE L2n
LRF Ley
MB P D Mi |
MCS Ma t
MEF P Ma n
MF MP Ma r
MG MP Ma r
MHCP Mi n
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os de Seguridad Soci amm
erno Central ExtrapreMNA
erno Central PresupueOCDE
erno Departament al OoDS
s de efecto invernadeOFE
Encluretsée¢ gar ada de Hoga OMAS
erno General OMD
erno Municipal OPEP
l'ina Motor Corriente PAD
erno Nacional Central PAE
rnal Capital AdequacyPAEF
itut Col ombi ano de Epb
itut Col ombi ano de CPGN
di os T®cnicos n el E
rsi-n Extranjera DirePGN
rsi n Extranjera en PPI B
rmedi arios del Mer cadPND
ituto Nacional de V2ZaPND
eso al productor pp
ce de Eoeasiums dal PPA
ce de Pobreza MultidiR&L
ituciones PrestadorasRAI S
rama | ngreso SolidariREI
rconexi - -n El ®trica SROA
esto al Valor AgregadRPM
a Directiva BRepwBlaincaRST
nes de Acci -n RST
s de barriles por d2aSAE
no Am®rica SEM
a de Pobreza SENA
a de Pobreza Extrema SFC
de Responsabilidad y SGP
ones de barriles por SGR
iz de Contabilidad SoSI I F Na:
al de Estad2sticas deSMMLYV
o Fiscal de Medi ano FSPF
o de Gasto de Medi anoSPNF
sterio de Hacienda y TD

STERI

O DE HACI

ENDA Y CREDI

Miles de millones

Medi das No Arancel ari as
Organizaci -n para |l a Coop
Desarroll o Econ- micos
Objetivos de Desarroll o €
Otros Flujos Econ- micos
Operaciones de Mercado Ab
Operaciones de Manejo de
Organi zaci -n de Pa2ses Ex
Petr . -l eo
ProgramAcadmpafYami ento a D
Programa de alimentaci-n
Programa de Apoyo al Empl
Puntwm&si cos

Presupuesto General de | a
Presupuesto General de | a
Producto Interno Bruto

Pl an Nacional de Desarrol
Pl an Nacional de Desarrol
Puntos porcentuales
Paridad de Poder Adquisit
Regionales y | ocal es

R®gi men de Ahorro Individ
Pl an de Inversiones bajo
I ntegraci -n de Energ2a Re
I ndi cador de Rentabilidad
R®gi men de Pri ma Medi a
R®gi men Subsidiado

R®gi men Simple de Tributa
Sociedad de Activos Espec
Si stema de Estad2sticas DM
Servicio Nacional de Apre
Superintendencia Financie
Si stema Gener al de Partic
Si stema General de Regal 2
Sistema Integrado de I nfo
Salario M2nimo Mensual Le
Sector P¥blico Financiero
Sector P¥blico No Financ
Tasa de Desempl eo
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TES T2tul os de Tesorer?2a

TGP Tasa Global de Participac
™M Transferencias Monetarias
TO Tasa Oterpaci -n

TRM Tasa Representativa del M
ucCl Utilizaci-n de Capacidad
UGPP Uni dad de Gesti-n Pension
UPC Uni dad de Pago por Capita
UVR Uni dad de Val or Real

UuvT Uni dad de Valor Tributar
VF Vigen€&uasras

VPN Val or Presente Neto

WE O Worl d Economic Outl ook

ZESE R®gi men Zona Econ- mica vy
ZOMAC Zonas m8s Afectadas por e
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