En el tintero

Colombia en la cuerda floja:
desafios fiscales

Yy caminos a seguir

Colombia enfrenta una crisis fiscal, con un déficit significativo
y serios desafios economicos. ;Como sorteara este complicado
panorama? Las medidas gubernamentales seran cruciales para
estabilizar la economia.

Adriana Mazuera
Consultora externa
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Colombia se encuentra en una encrucijada fiscal sin
precedentes, que ha generado preocupacién, tanto a
nivel nacional como internacional. Al cierre del primer
trimestre de 2024, el pais enfrenta uno de los déficits
fiscales mas altos desde la pandemia de la COVID-19.
A medida que los ingresos disminuyen y los gastos
se incrementan, el Gobierno ha proyectado un déficit
fiscal del 5,6% del producto interno bruto (PIB) para
el final del afio.

El primer trimestre de 2024 ha sido especialmente
desafiante para Colombia. La desaceleracién econémica
global, junto con una significativa disminucion en
los ingresos fiscales, ha dejado al pais con un déficit
del 1,2% del PIB, superando el registrado en el
mismo periodo de 2023 (cuando fue del 0,9%). Esta
situacion se ha agravado debido a una caida del 10,2%
en el recaudo tributario de enero a abril de 2024,
en comparaciéon con el mismo periodo en 2023. La
reduccion en el recaudo de impuestos sobre la renta,
los impuestos externos (como el IVA externo por la
caida de las importaciones) y una mayor evasién han
generado un faltante crucial de ingresos para financiar
el presupuesto; ademés, la falta de ingresos por
arbitraje (10 billones de pesos) limita el margen de
maniobra del Gobierno. A esto se suma el fallo de la
Corte Constitucional sobre la no deducibilidad de las
regalias, que afiade presién financiera, con un impacto
de 6,7 billones de pesos para este afio.

El Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) presentado
por el Gobierno nacional ofrece un analisis detallado
de las principales variables macroeconémicas y
fiscales que impactardn la economia colombiana
a corto y mediano plazo. En 2023, la economia
colombiana crecié 0,6%, resultado de un necesario
ajuste macroecondmico tras dos afios de desequilibrios
profundos. Para 2024 se proyecta un crecimiento
del 1,7%, impulsado por una politica monetaria mas
flexible, una reduccién gradual de la inflacién y la
recuperacion de la inversién y las exportaciones no
tradicionales.

La tasa de desempleo promedio en 2023 fue del
10,2%, unareduccién del 1% respecto a 2022. Para
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2024 se espera que la tasa aumente ligeramente,
seria del 10,9%.

Con relacion a la inflacién, el 2023 cerré en el 9,3%,
una reduccién del 3,8% respecto a 2022. Para 2024
se prevé que la inflacién disminuya al 5,3%, debido a la
desaparicion completa de los efectos externos, el impacto
retardado de la politica monetaria, los ajustes en los
servicios y la estabilizaciéon de los precios de la gasolina.

El déficit fiscal del Gobierno nacional central (GNC)
en 2023 fue del 4,3% del PIB; para 2024, se estima
que alcance el 5,6%, cumpliendo con las metas de la
regla fiscal.

Perspectivas para 2025

En el horizonte del afio 2025 se vislumbra un
panorama econdémico en Colombia que combina
desafios y oportunidades. EI PIB se proyecta con un
crecimiento del 3,0%, impulsado por la recuperacién
de la demanda interna, las exportaciones y la
inversién. Este crecimiento, aunque moderado,
representa un paso hacia la estabilizacién econémica
tras los embates de la pandemia.

En materia de inflacién, se espera que esta alcance
el 3,2%, lo que permitira mantener una politica
monetaria estable. La reduccién de los efectos
externos y los ajustes en los servicios contribuiran
a este escenario mas controlado.
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En cuanto al déficit fiscal, se estima que para 2025
se sitle en el 5,1% del PIB, una mejora, con respecto
a lo proyectado para 2024, gracias a los ajustes en
el gasto publico. EI equilibrio entre ingresos y gastos
sera crucial para mantener la sostenibilidad fiscal y
cumplir con las metas de la regla fiscal. Los ingresos
fiscales se calculan en un 17,5% del PIB, mientras
que los gastos representaran el 22,7%. La deuda neta,
reflejo de los desafios financieros pospandemia, podria
llegar al 56,5% del PIB.

A mediano plazo se proyecta un crecimiento econémico
sostenido, alrededor del 3,1%. Sectores no tradiciona-
les y de servicios seran los pilares de esta expansion,
junto con la reactivacion de la construccién; ademas,
se espera una correccién del déficit de cuenta corrien-
te, convergiendo hacia niveles sostenibles financiados
por flujos de inversion extranjera directa.

El Gobierno ha acertado con su objetivo de mantener
la tendencia decreciente del déficit fiscal y la deuda
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publica, en concordancia con las metas de la regla
fiscal. Para lograrlo, se prevé un incremento en los in-
gresos tributarios y de capital, que alcance el 19,7%
del PIB en 2035. La deuda neta del GNC seguira una
senda decreciente, se espera que retorne al 55,4%
del PIB en 2035, tras alcanzar un maximo del 56,7%
en 2028.
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Grafico 1:
Déficit fiscal
del GNC % PIB

Grafico 2:
Ingresos y gastos
del GNC %PIB

B ingresos
totales

M Gastos
totales

Grafico 3:
Deuda consolidadoa
del GNC % PIB

Fuente: Marco Fiscal de
Mediano Plazo 2024
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Medidas adoptadas

La situacién fiscal en Colombia ha alcanzado niveles
criticos, y el Gobierno se encuentra tomando medidas
para abordarla. Entre las acciones destacadas, se
anuncia un recorte presupuestario de 20 billones de
pesos para el afio 2024. Esta reduccion se distribui-
ra entre 11 billones en gastos operativos y 9 billones
en inversiones. Aunque se asegura que no se afectara
el gasto social, la disminucién en otras areas podria
tener consecuencias indirectas en los programas so-
ciales. La congelacion de fondos para proyectos podria
retrasar o cancelar iniciativas cruciales, impactando el
desarrollo econédmico y social del pais. Es fundamen-
tal vigilar recursos como los subsidios agropecuarios
y otros programas para evitar recortes que afecten al
sector asegurador.

Adicionalmente, el Ministerio de Hacienda y Crédito
Piblico ha anunciado un aumento en las subastas de
bonos en el mercado local, por 3 billones de pesos,
para financiar parte del déficit adicional; ademas, se
ha avanzado en la solucién del déficit causado por el
Fondo de Estabilizacién del Precio de los Combusti-
bles (FEPC) con el aumento de los precios de la gasoli-
na, y se espera continuar cerrando la brecha del diésel
a corto plazo. Este ajuste en los precios del diésel es
imperativo, ya que el déficit en el FEPC afecta el des-
empefio de Ecopetrol, la principal empresa con par-
ticipacién estatal que genera las mayores utilidades.

A pesar de que el Gobierno ha adoptado varias medidas

para cumplir con su objetivo de sostenibilidad fiscal,
alin no encuentra una solucién definitiva, debera rea-
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lizar un ajuste mas profundo, con mayor recorte del
gasto; ademads, es crucial fomentar la inversion ex-
tranjera y reducir los costos de produccion para las
empresas. Aunado a lo anterior, la ejecucion eficiente
del gasto publico es fundamental para impulsar la re-
activacion econdmica y crear oportunidades para los
colombianos.

No obstante, hay riesgos. El bajo crecimiento econé-
mico y las altas tasas de interés pueden aumentar los
pagos de intereses, limitando la inversién en éareas
clave como infraestructura, educacion y salud. Consi-
derar un aumento de la deuda publica para cubrir el
déficit podria incrementar aiin mas el costo de finan-
ciamiento. La falta de un ajuste significativo podria
afectar la calificacion soberana y dificultar el acceso
a financiacion externa. Cumplir con la regla fiscal es
esencial, pero el alto déficit proyectado y la necesidad
de incrementar la deuda presentan desafios significa-
tivos para la estabilidad econémica del pais.

En resumen, Colombia enfrenta un panorama fiscal de-
safiante en 2024. Las medidas gubernamentales son
necesarias, pero no son suficientes y conllevan riesgos.
Las proyecciones econémicas indican una recuperacion
moderada en 2024 y 2025, con un crecimiento del
PIB del 1,7% y el 3,0%, respectivamente, y una in-
flacion del 3,2% en 2025. El Gobierno debe equilibrar
el ajuste fiscal con la proteccién social y el estimulo
econdémico. La implementacién de politicas prudentes
y una comunicacién efectiva seran claves para asegurar
un futuro estable y préspero para Colombia.
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