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*Datos observados

Supuestos Actualizacién

’ . PlanExa
macroeconomicos /F,nanc,ero
: 2024 2025
Variable 2023 \FMP2024 PF2025 MFMP2024 PF2025
PIB real (crecimiento, %) 0,6 1,7 1,8 3,0 2,6
PIB nominal (crecimiento, %) 7,0 7,1 7,2 5,7 5,8
Inflacion (fin de periodo, %) 9,3 5,3 5,2% 3,2 3,6
Tasa de cambio promedio «
(USD/COP) 4,328 3.997 4.073 4.179 4.360
Prec.lo del petroleo (USD por 82,4 83,0 80,6% 80,0 74,3
barril)
Produccion de petréleo (KBPD) 777 745 775%* 764 765
Impgrt_aciones (USD FOB, 17,0 0,6 2.4 25 36
crecimiento %)
Balance de cuenta corriente (% 24 26 19 2.5 2.0

del PIB)




L En 2024 el crecimiento econdomico estaria explicado por:
Crecimiento del PIB === P P

(Precios constantes, %) La mejor dindmica de actividades como agricultura y ganaderia,
2‘ arte y entretenimiento, y la recuperacion de la construccion

de obras civiles.

Por el lado del gasto, un dinamismo en el consumo de los
hogares, la inversion fija y las exportaciones, especialmente
las no tradicionales.

La economia colombiana en 2025 consolidaria el transito hacia
una senda de crecimiento sostenible, el cual se daria por:
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El comportamiento favorable de la demanda interna y las
exportaciones. En especial, el consumo y la inversion se verian
favorecidos por cuenta de unos menores niveles de inflacion y tasas
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Fuente: DANE.



Inflacion total (%)

2023:
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Fuente: DANE. Estimaciones Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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La correccion de la inflacion hacia el rango meta en 2025
estaria explicada, principalmente, por:

Los efectos rezagados de la politica monetaria
contractiva implementada por el Banco de |la
Republica a lo largo de los ultimos afios.

La disipacién de choques de oferta que permitiria una
correccion en los precios de los alimentos.
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Balance de cuenta corriente
(% del PIB)
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Fuente: Banco de la Republica. Estimaciones Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

2025

En 2024, el déficit de cuenta corriente habria disminuido a
1,9% del PIB, explicado por:

Un bajo dinamismo de las importaciones y una mayor
entrada de remesas al pais.

El dinamismo de las exportaciones no tradicionales,
gue se mantuvieron en maximos historicos en 2024.

En 2025, el déficit externo se ampliaria ligeramente hasta
2,0% del PIB, en linea con la reactivacion esperada del
crecimiento local.

En ambos afos, el desbalance externo estaria financiado en su
totalidad por la entrada de flujos de inversidon extranjera
directa.
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Durante 2024, el Gobierno Nacional enfrento retos presupuestales, de caja y
fiscales, como resultado de una caida sin precedentes en los ingresos tributarios

9 La respuesta del Gobierno se centrd en esos tres frentes:
= Presupuestal: recorte por $28,4 billones de pesos.

==, = Caja: manejo responsable y eficiente del Programa Anual Mensualizado de
Caja (PAC).

=5y > Fiscal: identificacion de Transacciones de Unica Vez que no deterioran el
balance primario neto estructural.

Las acciones implementadas por el Gobierno Nacional permitieron
el cumplimiento de la Regla Fiscal para la vigencia 2024.




2024

Miles de Millones 2(012)3 Cierre

MFMP
p)
288.737 279.228

Ingreso Total 296.365

Tributarios 263.190 258.602 244.692
DIAN 262.215 257.593  243.578
No DIAN 975 1.009 1.114

No Tributarios 1.197 1.205 1.885

Fondos Especiales 4.405 4.123 4.801

Recursos de Capital 27.574 24.807 27.850
Rendimientos Financieros 817 0 0
Excedentes Financieros 25.393 24.807 25.035
Reintegros y otros recursos 1.363 0 2.815

Gasto Total 363.282 383.664 394.651

Intereses 61.468 79.770 74.445

Gasto primario 301.879 303.895 320.353

Préstamo neto -65 0 -147

-40.977
-115.422

-8.251 -40.978
2.802 o 1

Balance Primario

Balance Total

Balance Primario
cumpliendo Regla Fiscal
Excedente(+)/Ajuste(-)

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

preliminar

(3)-(2)

-9.509

-13.910
-14.015

105
680
678

3.043
0
228
2.815

-5.325
16.458
-147

-25.821

(3)-(1)

-17.137
-18.498
-18.637
139
688
396
277
-817
-358
1.452

12.977
18.474
-82

-32.728

Los ingresos tributarios se ubicaron al
cierre del 2024 $18,5 billones por
debajo de lo registrado en 2023 y

$13,9 billones por de bajo de lo
estimado en el MFMP 2024.

El gasto primario se alinea con el
pleno cumplimiento de la Regla
Fiscal.




2024

Cierre
% del PIB M(FZIV)IP preliminar (3)-(2) (3)-(1)
)]

Ingreso Total 17,1 16,6 -0,6 -2,3
Tributarios 16,7 15,4 14,5 -0,8 -2,2
DIAN 16,7 15,3 14,4 -0,8 -2,2
No DIAN 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
No Tributarios 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Fondos Especiales 0,3 0,2 0,3 0,0 0,0
Recursos de Capital 1,8 1,5 1,7 0,2 -0,1
Rendimientos Financieros 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1
Excedentes Financieros 1,6 1,5 1,5 0,0 -0,1
Reintegros y otros recursos 0,1 0,0 0,2 0,2 0,1

Gasto Total

Intereses 3,9 4,7 4,4 -0,3 0,5
Gasto primario 19,2 18,0 19,0 1,0 -0,2
Préstamo neto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Balance Primario

Balance Total

Balance Primario
cumpliendo Regla Fiscal
Excedente(+)/Ajuste(-) 0,2 0,0 0,0

-0,5 -0,9 -2,4 -1,5 -1,9

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En comparacion con 2023, el déficit
del GNC aumento 2,6pp del PIB,
ubicandose en 6,8% del PIB.

Este comportamiento se debe
principalmente a una reduccion
anual de 2,3pp en los ingresos,
combinada con un aumento de
0,3pp del PIB en los gastos.

El déficit primario aumenta en 2,1pp,
alcanzando el 2,4% del PIB.



Descomposicion del deterioro en el Balance Total
(vs 2023, pp del PIB)
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® Caida Ingresos mSGP Pensiones y salud Otros gastos m Intereses O Cambio Balance total
E@ El Gobierno nacional logréo contener el deterioro del déficit fiscal mediante el
— ajuste de otros gastos distintos a las principales inflexibilidades de la
e Nacion.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



Descomposicion del balance consistente con el
cumplimiento de la meta de Regla Fiscal

(% del PIB) Transacciones de Unica Vez aprobadas
por el CONFIS, con previo concepto no
c 2024 (% del PIB) vinculante del CARF.
oncepto
P MFMP Act.
Preliminar

Balance Primario Neto Estructural -0,2 -0,2
Ciclo econémico -0,2 -0,1 Componente no estructural FEPC 2023 1.301
Ciclo petrolero -0,2 -0,1 Deducibilidad de regalias Carbon 2.319

Transacciones de Unica vez -0,3 -1,9 Sentencia Consejo de Estado 611

Rendimientos 0,0 0,0 Caida no e?nt'icipada del recaudo 25.788
) _ Emergencia invernal 1.943
Balance primario -0,9 -2,4 Total 31.962

Intereses -4,7 -4.4

Balance total permitido -5,6 -6,8

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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Colombia enfrenta desafios fiscales a corto y mediano
plazo:

IED)

—— A corto plazo, el Gobierno debe centrar sus esfuerzos en lograr la recaudacion de

&%/ ingresos que financia el PGN.

Mecanismos de contingencia, como el control de Iliquidez vy medidas
administrativas para aumentar la eficiencia del gasto, seran esenciales para
generar confianza en el cumplimiento de las metas fiscales.

Las eficiencias en el gasto, como la eliminacion de los gastos del FEPC y la
reduccion de los costos de endeudamiento, fortaleceran la posicion fiscal del pais.

A mediano plazo, se requieren medidas para reducir las inflexibilidades del
gasto y aumentar la eficiencia en la asignacion de recursos, con el SGP
representando una oportunidad clave.

Las discusiones técnicas sobre el correcto funcionamiento de la regla
fiscal pueden fortalecer su papel estabilizador y, al mismo tiempo, brindar un
mayor impulso a la actividad econdmica.




2024 2025
Miles de Millones PGN Act. PF 2025 (3)-(2) (3)-(1)

1 .7 . . .
(1) (2) (3) La proyeccion de ingresos tributarios es

Ingreso Total 279.228 343.161 327.948 -15.214 48.719 . - 7y -

Tributarios 244.692 316.505 299.888 -16.617 55.196 coherente con las decisiones de politica y

DIAN 243.578 315.439 298.796 -16.643 55.219 las inversiones en la DIAN, las cuales se
Ley de Financiamiento 0 12.000 0 -12.000 0 espera que contribuyan a reducir las

No D_IAN _ 1.114 1.066 1.092 25 =22 pérdidas por evasién y elusién.

No Tributarios 1.885 1.273 1.232 -42 -653

Fondos Especiales 4.801 4.357 4.475 118 -326

Recursos de Capital 27.850 21.026 22.353 1.327 -5.498

Fée“d(ijmientos Financieros 25%35 19%26 21%98 2872 3237 El nivel de gasto primario se ajusta con
xcedentes Financieros . . . . -3. .

Reintegros y otros recursos  2.815 1.500 754 -746  -2.061 el decreto de aplazamiento de $12

Gasto Total 394.651 427.389  418.749 billones, dado el archivo en el Congreso

Intereses 74.445 83.013 86.373 3.360 11.928 del Proyecto de Ley de Financiamiento.

Gasto primario 320.353 344.376 332.376 -12.000 | 12.023

Préstamo neto -147 0 0 0 147

Balance Primario -40.977

Balance Total -115.422

Balance Primario

cumpliendo Regla Fiscal -40.978 -1.215 -4.428 -3.214 36.550

Excedente(+)/Ajuste(-) 1 0 0o

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



2025

% del PIB Act. PF 2025 (3)-(2) (3)-(1)
(€€))
greso Total 18,4 -0,9 1,8
Tributarios 14,5 17,8 16,8 -1,0 2,3
DIAN 14,4 17,7 16,8 -1,0 2,3
Ley de Financiamiento 0,0 0,7 0,0 -0,7 0,0
No DIAN 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
No Tributarios 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Fondos Especiales 0,3 0,2 0,3 0,0 0,0
Recursos de Capital 1,7 1,2 1,3 0,1 -0,4
Rendimientos Financieros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Excedentes Financieros 1,5 1,1 1,2 0,1 -0,3
Reintegros y otros recursos 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1
Gasto Total
Intereses 4,4 4,7 4,8 0,2 0,4
Gasto primario 19,0 19,3 18,6 -0,7 -0,4
Préstamo neto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Balance Primario

Balance Total

Balance Primario
cumpliendo Regla Fiscal
Excedente(+)/Ajuste(-) 0,0 0,0 0,0

-2,4 -0,1 -0,2 -0,2 2,2

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En comparacion con 2024, el déficit
del GNC se recupera 1,8pp del PIB,
ubicandose en 5,1% del PIB.

El balance primario presentaria una
correccion de 2,2pp del PIB, pasando
de -2,4% del PIB en 2024 a -0,2%
del PIB en 2025.

Este escenario es consistente con el
cumplimiento de la Regla Fiscal.




Descomposicion del balance consistente con el

BPNE de 0,5% del PIB consistente cumplimiento de la meta de Regla Fiscal
con el régimen de transicion de la Ley (% del PIB)
1473 de 2011 modificada por la 2277 2025 (% del PIB)
o ae
de 2022. Concepto
Esc. PGN Act. PF 2025

El ciclo economico permite un espacio Balance Primario Neto Estructural 0,5 0,5
de gasto adicional por la persistencia Ciclo econémico -0,1 -0,2
de una brecha negativa del producto Ciclo petrolero 0,5 0,6
en 2025.

Transacciones de Unica vez 0,0 0,0
El ciclo petrolero ofrece espacio Rendimientos 0,0 0,0
porque el ingreso petrolero estimado se Balance primario -0,1 -0,2
mantiene por debajo del Intereses -4,7 -4,8

componente estructural. Balance total permitido -4,7 -5,1

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



Es fundamental que las acciones de politica orientadas a
incrementar el recaudo y los mecanismos de contingencia del
gasto sean efectivos para alcanzar el ajuste fiscal en 2025.

Balance Total Balance Primario
(% del PIB) (% del PIB)
-0,1
-0,9
\ -4,7

-5,6

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
-o-PGN 2025 Act. PF 2025

--PGN 2025 Act. PF 2025

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



MFMP Actual
uss$ MFMP

FUENTES

MFMP Actual Dif
147.308 US$ Actual 137.269 -10.039 | USOS US$ MFMP 147.308 US$ Actual 137.269 - 10.039
Desembolsos 98.212 104.687 6.475 Déficit a Financiar 91.487 90.801 - 686
Externos (US$ 9.000 mill.) 37.962 (US$ 8.186 mill.)  35.887 -2.075 De los cuales:
Internos 60.250 68.800 8.550 Intereses Internos 63.179 65.119 1.940
Intereses Externos (US$ 4.746 mill.) 19.834 |(US$ 4.875 mill.) 21.254 1.420
Operaciones de Tesoreria 4.434 - 2.056| -6.490
Amortizaciones
Ajustes por Causacion y
Otros Recursos i

48.647 34.875 13.772
18.556 -4.226 Externas (Us$ 5.210 mill.)  21.773 [(US$ 4.757 mill.) 20.737 -1.035
Internas 26.874 14.137 -12.737
Pago Obligaciones (Sentencias, Salud, 1.250 2.400 1.150
Otros)
Disponibilidad Inicial 21.880 16.082 -5.798 Disponibilidad Final 5.925 9.194 3.269

Fuente: DGCPTN - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.



En 2024, la deuda neta presentd un deterioro de 6,2pp del PIB, alcanzado el 60% del PIB. Este
incremento se debe al impacto de la depreciacidon del tipo de cambio, el deterioro del balance primario

y el mayor costo financiero que enfrenta la Nacion.

Se estima que la deuda neta del GNC en 2025, incrementé 0,6pp del PIB.

Descomposicion de la deuda neta

Deuda neta

% del PIB % del PIB
Limite 71 memm 60,0
-0,6
Cierre Tasa de Balance Costo Otros Cierre
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023 cambio primario  financiero* 2024

*Corresponde a la diferencia entre la tasa de interés y la tasa de crecimiento econémico (r-g).
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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