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- Antecedentes

Colombia ha fortalecido su marco de responsabilidad fiscal robusto en las ultimas
décadas, buscando la sostenibilidad de las finanzas publicas y la estabilidad
macroeconomica:

« Ley 358 de 1997: Limito cuantitativamente el endeudamiento de los gobiernos subnacionales.

 Ley 67 de 2000: Limito el gasto corriente de las entidades territoriales de manera que no superaran
una proporcion de los ingresos propios,

« Ley 819 de 2003: MEMP - Doto al gobierno central y a los gobiernos subnacionales de
instrumentos para tener una vision de mediano plazo de las finanzas publicas, promoviendo la
transparencia y la responsabilidad fiscal.

« Acto Legislativo 03 de 2011: Consagro el criterio_de sostenibilidad fiscal, estableciendo que la
gestion de la economia y las finanzas publicas debe hacerse en un marco de responsabilidad fiscal.

 Ley 1473 de 2011: Formalizo la Regla Fiscal para el Gobierno Nacional Central.

« Ley 2155 de 2021: Fortalecio la Regla Fiscal, vinculando las metas fiscales con las de la deuda
neta y creando el Comité Autonomo de la Regla Fiscal (CARF), un érgano técnico e independiente
para su seguimiento.




- ¢, Qué es la sostenibilidad fiscal? ( SiiF

« Es la capacidad del gobierno para financiar sus gastos en el presente sin comprometer la
capacidad de las futuras generaciones para hacer lo mismo.

« Implica un manejo responsable de la deuda publica, evitando que crezca de manera
descontrolada.

¢, Por gué es importante la sostenibilidad fiscal?

« Asegura el bienestar de las generaciones presentes y futuras.
« Evita crisis economicas y sociales.

« Promueve el crecimiento econdmico sostenible y la inversion.

« Fortalece la confianza en el pais.




- ¢, Qué es el CARF?

« ElI Comité Autonomo de la Regla Fiscal (CARF) es un organismo técnico,
Independiente y permanente creado para velar por la sostenibilidad de las
finanzas publicas en Colombia y hacer seguimiento al cumplimiento de la

regla fiscal

« Es un organismo adscrito al MHCP.

* Principalmente emite pronunciamientos y conceptos tecnicos, no
vinculantes




Funciones del CARF ( SdngFmo

A. Pronunciarse y emitir concepto formal sobre el Marco Fiscal de Mediano Plazo y sobre el informe de
cumplimiento de la regla fiscal que el Gobierno nacional debe presentar ante las comisiones economicas del
Congreso de la Republica.

B. Pronunciarse sobre las proyecciones del Gobierno Nacional en materia macroeconémica v fiscal, y sobre la
sostenibilidad de largo plazo de las finanzas publicas del Gobierno General.

C. Emitir concepto técnico sobre las metodologias empleadas para el calculo de los indicadores fiscales
asociados al balance fiscal y a la deuda del Gobierno Nacional Central.

D. Efectuar analisis de consistencia entre las metas de la regla fiscal con el contenido de los principales
instrumentos de la politica fiscal, tales como el Marco Fiscal de Mediano Plazo, el Marco de Gasto de Mediano
Plazo y el Presupuesto General de la Nacion y el Plan Plurianual de Inversiones del Plan Nacional de
Desarrollo, en lo que tiene que ver con los recursos del Gobierno nacional.

E. Emitir concepto técnico sobre el calculo de los ciclos petrolero y econémico, usados para la aplicacion de la
regla fiscal. En_el caso del ciclo economico, el Comité Autonomo de la Regla Fiscal proveera los insumos
técnicos que mediante reglamentacion el Gobierno nacional considere necesarios para su calculo.

F. Emitir concepto previo no vinculante sobre las Transacciones de Unica Vez.

G. Pronunciarse publicamente sobre la activacién de la clausula de escape, sin perjuicio del concepto previo que
debe entregar sobre esta materia al Consejo Superior de Politica Fiscal (CONFIS). Igualmente, debera realizar
seguimiento a la aplicacion de la clausula de escape, en los términos que determine el Gobierno nacional
mediante reglamentacion.




Comité Auténomo
de laRegla Fiscal

., Como esta conformado el CARF?
Decreto 1737 de 2021

CARF Direccion Técnica - CARF

/ Cinco miembros expertos \ ®
()

 Un Director técnico

Juan S. Betancur

- - - - .
. . . « Un Secretario administrativo [
Astrid Martinez Juan C. Ramirez Braiam Umaria

.. .  Un Asesor de comunicaciones [

. , Maria A. Rui
Martha Misas Carlos G6mez ! uiz

Dos miembros de las comisiones * Equipo de Analistas (max. 17 integrantes)

economicas del Congreso ® P
Analista Sr (min. 2 y max. 6) P

&
. . Juan D. Grillo Carmen Salcedo
a A e o o

Wilmer Castellanos Vacante Analista (m|,n 3 Yy max. ll) - . -
Nicolas Prado Laura Salas Luis Basto




- . Como funciona el CARF? ( ;i{F

Ley 1473 de 2011, Ley 2155 de 2021, Decreto 1737 de 2021

Independencia:

 Los 5 miembros expertos tendran periodos fijos de 4 afos, prorrogables una vez por 4 afos.

« Cuenta con un equipo técnico propio y podra financiar estudios técnicos para el ejercicio de sus objetivos.
» Los pronunciamientos del CARF seran no vinculantes y ampliamente difundidos.

Coordinacion:
« El Ministro de Hacienda asistira a las sesiones del CARF con voz, pero sin voto.

 Todos los meses se hace sesion de Pre-CARF con los miembros del CARF y el equipo técnico (por reglamento
CARF)

- Por decreto, habra una mesa técnica de proyecciones macroeconomicas donde se discutiran las proyecciones del
Gobierno y las estimaciones para la regla del CARF.

Comunicaciones:
« ElI CARF cuenta con un vocero que es el Presidente, elegido entre los miembros expertos, por un afo, renovable
« Se rendiran dos informes al afio al Congreso de la Republica, en abril y septiembre.

« Los pronunciamientos formales seran publicos y ampliamente difundidos a través de comunicados de prensa,
presentaciones, pagina Web y redes sociales.




- ¢, Quée es la regla fiscal?

 Es una norma gque establece un limite al déficit primario del Gobierno Nacional Central (GNC) en
funcion del nivel de su deuda publica.

* Hay metas simultaneas entre flujos (balance primario neto estructural) y acervos (deuda neta)

» Su objetivo es asegurar que la deuda del gobierno se mantenga en niveles sostenibles.

» La Regla Fiscal para el GNC se establecio con la Ley 1473 de 2011 y luego fue modificada por el Titulo
5 de la Ley 2155 de 2021.

¢ Para qué sirve una regla fiscal?

« Evita que el gobierno se endeude excesivamente.
 Promueve la estabilidad macroecondémica, evitando crisis fiscales.

 Genera confianza en los inversionistas y reduce el costo de la deuda. Facilita el financiamiento
sostenido de la inversiéon social y productiva




omité Auténomo

- Desagregacion del Balance Total — Regla Fiscal ( sRF

Ingreso Rendimientos _, Ingreso Ciclo + Ciclo Ingresos de Ingreso neto
Total Financieros =  Neto = Econdémico Petrolero (nica vez Estructural
|| ] ||
Gastos de Gasto Primario
Gasto . |ntereses = Gasto = — -
Total e Unica vez Estructural
4 o I
Rendimientos
i i Balance ) . .
Balance _ f'nani'eros — e Ciclo + Ciclo + Transacciones
— -1 -
Total - Econémico Petrolero de Unica vez?
Intereses Neto
\ J

1 Balance primario neto estructural
2“Son las que tienen un efecto transitorio sobre el balance primario neto, que por lo tanto no conducen a cambios sostenidos en las finanzas publicas. Corresponden a
transacciones tanto de ingresos como de gastos fiscales, que aumentan o disminuyen de forma transitoria”.




La Regla Fiscal vigente se centra en el BPNE, atado al wa
comportamiento del nivel de deuda
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e( ) 1,8; si DN;,_; > 70

* 0,5% del PIB en 2025
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- Clausula de escape

Permite desvio temporal de las metas por eventos extraordinarios que comprometan la
estabilidad macroecondmica del pais.

La activa el CONFIS, previo concepto no vinculante del CARF.

Gobierno la reglamenta: duracion y magnitud maximas, y senda de retorno al cumplimiento de
las metas.

El CARF realiza seguimiento y se pronuncian ante cualquier cambio.

16



- Con la clausula de escape nuevas metas MFMP 2025

Balance primario

2025 PF -0.2% del PIB. MFMP 2025 -2.4% (igual a resultado 2024)
2026 MFMP -1.4% del PIB PGN: -2,4%

2027:MFMP: -0,3% del PIB

2028MFMP: +0,4% del PIB

Deuda neta

(2024: 59,3%)

2025: 61,4% meta

2026: 63.0%

2027: 63,8%

2036: 62,8 (CARF con 1,75% BPN de 2029 en adelante 56,9%; cn crecimiento +1%aa: 58,8%
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El desequilibrio fiscal y la deuda ——
neta han cambiado de nivel y GRF
preocupan

Balance fiscal GNC, 1924-2024 Deuda neta GNC, 1924-2024
(% del PIB) (% del PIB)
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Elaboracion DT-CARF con base en datos del Junguito & Rincdn (2004) y MinHacienda. 24



Entre 2019 y 2024 los ingresos (+0,3pp del PIB) crecieron menos( ;R‘“‘F"%
que los gastos (4,6pp del PIB)

Evolucidon de los ingresos totales 2019-2024

(% del PIB)
Ingresos y gastos del GNC m
(% del PIB) 0,2
— I 0.4 T 16,5
® Ingresos m Gastos -0.2

| Recaudo tributario fue el |
i que jalono el crecimiento |
i de los ingresos

Tributarios Fondos especiales Dividendos... 2024

2019 No tributarios Utilidades Banrep Resto recursos d...

Evolucion del gasto total 2019-2024
(% del PIB)

i Inflexibilidades como intereses ;
i y FEPC presionaron el —

crecimiento del gasto 1,2
------------------------------------------ . [l
0,4 —
1,4 _ Lideran el incremento:
- 0,0 Otras transferencias 0,3
Inversion 0,2
18,7 0.1
2019 2020 2021 2022 2023 2024 SGP Pensiones Aseguramient... Otros*
Gasto total 2019 Intereses Servicios... FEPC Gasto total 2024

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en datos de MinHacienda. 25



- Uno de cada tres pesos recaudados con impuestos se destina al

Comité Auténomo
de la Regla Fiscal

pago de intereses
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Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en datos de MinHacienda. 27



- Consideraciones generales del CARF sobre la senda de ajuste fiscal

PIB'| ba"o| en un contexto ilobal cada vez mas iroienso a choaues.

Si el ajuste iniciara en 2025 se fortaleceria la credibilidad.

La credibilidad del plan fiscal depende de que se den sefales adecuadas. Por ahora el Gobierno ha
propuesto medidas para incrementar ingresos; faltan medidas para reducir el gasto y sus inflexibilidades

En ausencia de un ancla legal de corto plazo, la transparencia y consistencia de los compromisos de
ajuste fiscal son fundamentales; el escenario fiscal de PGN 2026 no provee una seial favorable

El plan fiscal del MFMP incluye un ajuste promedio de 3,4pp del PIB en la proxima década; la deuda
llegaria a 61,3% del PIB en 2036 segun proyecciones del Gobierno (63,1% sequn CARF)

Preocupa que solo la mitad del ajuste propuesto se daria durante el periodo de activacion de la
clausula de escape.

El ajuste requerido, respecto del escenario inercial, para estabilizar la deuda, se estima entre 4 a 5 puntos
del PIB. En un escenario inercial el balance primario promedio se ubicaria alrededor de -3,5pp del PIB; para
cumplir con la regla fiscal se requiere un balance promedio de 1,1pp del PIB.

Inquieta que, aun si se cumple la regla fiscal a partir de 2028, el margen prudente entre la deuda y el
limite legal, a partir del cual aumenta la probabilidad de una deuda explosiva, oscilaria entre 7 y 8 puntos del

29
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Ingresos: A septiembre, el recaudo bruto asciende a COP 228,8 billones, pero
devoluciones y papeles por COP 18,7 billones limitan el aumento neto real a
apenas COP 7,7 billones frente a 2024

Recaudo acumulado bruto Recaudo acumulado a septiembre Recaudo acumulado neto a
septiembre por tipo de impuesto en papeles y devoluciones en septiembre por tipo de impuesto
COP Billones constantes de 2025 efectivo por tipo de impuesto COP Billones constantes de 2025
COP Billones constantes de 2025 +3,8%

+29,9%

Promedio
COP 13,1

181,0 178,6
172,7
1677-1627g 43,0
ﬁ 278-315

24,6
24,7

ene - sept ene - sept ene - sept ene - sept ene - sept
2021 2022 2023 2024 2025

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Resto GMF 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Externos VA
mRenta mIVA = Externos mGMF mResto e Total m—— Renta e Total mRenta mIVA ' Externos mGMF mResto e Total

-=-==Promedio 2021 - 2024

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en estadisticas mensuales de Recaudo — DIAN. 31
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Ingresos: A septiembre, el recaudo neto se ubicé COP 6,7 billon
por debajo de la meta DIAN y COP 542 mil millones por debajo d
la proyeccidon mensualizada del CARF.

Total recaudo neto vs meta consistente con Total recaudo neto vs proyeccion consistente

DIAN (MFMP) con CARF |
Recaudo acumulado, COP Billones Recaudo acumulado, COP Billones

280,3 Obs/Proy=99,7%
Obs/Proy= 96,9% - 272,0
261,’2’;’ 254,2 ”’a
234,0.7° 228,0,-"
2168 .-~ 210,7 .-~
185,67 181,97
167,0 . g
137,6.°
1158,
1,’ v
449 . .

30,4 _gmni
304 M 449 , 115,3 [l 1366 [l 164,90 [l 182,0 l 210,2 ' , ; 182,0 |l 210,2
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Jun  Jul Ago Sep Oct Nov Dic

mmm Observado  —=-m- Proyectado = Observado = ====- Proyectado

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en estadisticas mensuales de Recaudo — DIAN. 32



externos la superaron en COP 0,7 billones.

Impuesto Renta 'VA_
(COP 6,1 biIIoneS) (COP -0,8 blllones)_
Recaudo acumulado, COP Billones Recaudo acumulado, COP Billones
Obs/Proy= Obs/Proy=
94,1% 98,7%
686 70:3

-
-
f

574589

_
——

44,6 45 ¥4
34,0 35,6
23,8
22,3 239
- - 4, A
13,1 1447 34 o35,
i . 03,8
13, 14,4

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic EN€ Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
mmmm Observado ----- Proyectado

mmmm Observado =----- Proyectado

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en estadisticas mensuales de Recaudo — DIAN.

Ingresos: A septiembre, renta e IVA quedaron por debajo de la (Bmm
meta DIAN en COP 6,1 y 0,8 billones, mientras que los impuestos

Impuestos Externos

(COP +0,7 billones)
Recaudo acumulado, COP Billones

Obs/Proy=
102,2%

13,9
10,3,
4
7,0,
32,
! ! 22 o>

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
mmmm Observado =----- Proyectado
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Gasto: A octubre, el gasto primario alcanzo 15,7% del PIB,
superando en 0,6 pp los niveles de 2024. El gasto primario
cumple el 81% de la meta del MFMP.

Gasto fiscal acumulado del GNC* Gasto fiscal acumulado del GNC*
% del PIB COP bhillones constantes de 2025
337
182 186 324
17,0 17,3 301
LT T LR CICEELE . 276287 . 286
17,2% 15,7 297 269
14,6 147 151 256
135 . ] .. R A )
I I I 14’4% I I |

. . Gasto total Gasto primario
Gasto total Gasto primario P

m2021 m2022 2023 W2024 m2025 w2021 w2022+ 2023 m2024 m2025

Nota: La cifra de 2025 corresponde a la conversién que hace el CARF del gasto del Presupuesto General de la Nacién (PGN) a Gobierno Nacional Central (GNC), que es la cobertura sobre la que recae la regla fiscal. En términos generales, la cobertura comprende
los recursos del Presupuesto Nacional que hacen transito por el Tesoro Nacional (o dicho de otra manera, Recursos Nacién y transacciones Con Situacion de Fondos (CSF)); y excluye los gastos de financiamiento como las amortizaciones dentro del servicio de la
deuda, los gastos por adquisicién de activos financieros, disminucién de pasivos, y gastos por tributos, multas, sanciones e intereses de mora (que van por debajo de la linea o no son considerados en las cifras fiscales). En términos del afio fiscal, las cifras
incluyen vigencia actual y rezago presupuestal de la vigencia anterior. En términos metodolégicos, las cifras de 2025 no incluyen ajustes de causacién propios de la metodologia de caja modificada como causacién de intereses o el calculo de deuda flotante, ni
operaciones no presupuestales. Las cifras del 2021-2024 corresponde a las cifras fiscales oficiales observadas sin ajustes de causacion, para que sea comparable con la aproximacion CARF.

Fuente: Informe Mensual de Ejecucion del PGN. MHCP-DGPPTN. 34



El uso de ingresos corrientes para el gasto de intereses supera ewa
promedio historico. En septiembre los intereses representaron e
30,5% de los ingresos tributarios del GNC (vs 24% de 2004-2024).

60 Intereses/Recaudo tributario del GNC* Intereses/Recaudo tributario neto del GNC
Acumulado afio - % - Acumulado a septiembre de cada ano - %
30,5
30
25
30,5 Se=. 20
— ]
15
10 Septiembre
====Promedio
5
o o) 5 5 > c S o B B > o
0D e = 2 3 3 S 2 g o S a 0
g 0B O© I 0 OO0 O 1 N MO < IO © I~ 0 00 O d N M S W
S 8388835200000 000000080860
Rango Interc. —@=—2025 ==-=-Maximo =-=-=-=Minimo Promedio 2014-2024 N N N N N NN AJNJNNJNNNNNNNNNQNN

*Promedio afio corrido, méximo y minimo del periodo 2004-2024

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en datos del MHCP. 35



Déficit: A septiembre, el déficit primario acumulado fue 1,9% del
PIB, mejorando en 0,1pp del PIB respecto de agosto. El déficit

total fue 5,4% del PIB*, permaneciendo estable frente a agosto.

Balance total GNC

o % del PIB

0,0
1,0
2,0
3,0
-4,0
5,0
-6,0
7,0

-8,0
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct

2022 ——2023 ——2024 —e—2025 e Meta 2025
* Se calcula a partir del PIB nominal 2025 proyectado en el MFMP 2025

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en datos del MHCP.
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El gasto de intereses se reduciria en COP 25,3 bn en 2025 o
aumentaria en COP 1,6 bn en 2026; principalmente por factoreéARF
contables y transitorios

+ La estrategia de deuda genera un efecto fiscal de —COP 26,2 bn en 2025 y +COP 2,1 bn en 2026, principalmente por factores

contables y transitorios.
» Los efectos macroeconomicos derivados de menor tasa de cambio y mayor inflacion representa una correccion de los intereses

nulo para 2025 y de —COP 0,5 bn en 2026.

COP Billones % del PIB
2025 2026 2025 2026
-25,3 1,6 -1,4 0,1
Canjes -23,8 2,8 -1,3 0,1
Diferencial de cupones -2,2 2,8 -0,1 0,1
Diferencial del saldo de la deuda -21,6 0,0 -1,2 0,0
Recompra de globales -0,1 -0,7 0,0 0,0
Diferencial de cupones -0,1 -0,7 0,0 0,0
Estrategia de colocacion -2,3 0,0 -0,1 0,0
Descuentos -2,3 -0,1
Efectos macro 1,0 -0,5 0,0 0,0
mﬁgc?i?: indexaciones por mayor 1.0 0.6 01 0.0
Menor tasa de cambio -1,1 -0,1
Canjes -21,6 -1,2
Recompra de globales -14,8 -0,8

Fuente: Elaboraciéon DT-CARF.
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La caja se ha recuperado, en el margen, pero se mantiene er‘ B*R“F
niveles historicamente bajos.

Saldos del Tesoro en el BanRep*

60
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Prom = ===-- Max. —e— 2025 —u— 2024

Rango Interc. Min.

Promedios con cifras desde 2014 a 2024 del BanRep
*Datos con corte al 7 de noviembre de 2025.

Fuente: Elaboracion DT-CARF con base en datos del Banco de la Republica. 39
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- Del lado del gasto, la inflexibilidad creciente, exige desde ya
Iniciativas gubernamentales para reducirlas

- EI CARF estima que cerca del 88% del PGN 2026 corresponderia a partidas inflexibles. Las
principales fuentes de inflexibilidad son SGP, pensiones, servicios de personal y salud

 Dos terceras partes de las inflexibilidades estan relacionadas con disposiciones constitucionales
o legales.

« En ausencia de medidas, los gastos inflexibles pasarian de representar 88% en 2026 a 93% en
2036.

« La eventual entrada en vigor de las reformas al SGP, pensiones y salud, podrian significar gasto
adicional por hasta 1,5pp del PIB en promedio durante la proxima década (vs un escenario sin
esas reformas)

« SGP: 0,5pp del PIB
* Pensiones: 0,4pp del PIB

« Salud:0,5a 0,6pp del PIB
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En 2026, el 88% del gasto total seria inflexible. Dos terceras
partes provienen de disposiciones constitucionales o legales

Inflexibilidad del gasto de GNC 2019-2026*: Inflexibilidad del gasto de GNC 2019-2026*: tipos de

componentes de gasto inflexibilidad
% del gasto total % del gasto total

90,0 90,1 89,7 90,6
87,9 87,9 88.0 873 89,7 87,9
1 _._ .
- : —— 0,4 0,4
0,5 0,4 ’ 0,4
, 29.8 255 21,8
10,0 32,8 29,2

7,7

20,8 17,2 18,0
18,9 16,8
l .
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
m |ntereses | Servicios personales SGP
i ) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
m Pensiones Aseguramiento en salud FEPC
m Vigencias futuras m Otros ® Total m Constitucional ®Legal Obligaciones financieras mFallos judiciales @Total

Nota 1: El gasto inflexible no incluye adquisicién de bienes y servicios, resto de transferencias y la inversion que no contiene vigencias futuras, ni el FOME por su caracter temporal.
Nota 2: Por falta de informacion, las vigencias futuras que se muestran son presupuestales y no fiscales.

Nota 3: Las inflexibilidades constitucionales incluyen SGP, pensiones y salud; las de legales servicios personales, ICBF y SENA, contribuciones de ndmina, IESP, FOMAG, deuda entidades y bonos pensionales; y las obligaciones financieras intereses, FEPC y

vigencias futuras de inversion

Nota 4: El célculo de gasto inflexible difiere de estimaciones pasadas, debido a que se incluyeron los subsidios de energia y gas, dado que, de acuerdo con la Ley 142 de 1994, el Estado est4 legalmente obligado a garantizar su pago como parte del régimen de

servicios publicos domiciliarios, lo que limita la capacidad de reasignacion de recursos hacia otras prioridades fiscales.
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En un escenario sin medidas de politica, la inflexibilidad del —_—
gasto seria creciente y superior al 90% durante la proxima GRF
decada

Inflexibilidad del gasto de GNC 2026*-2036*: componentes de
gasto
(% del gasto total)

92,7
88,6 88,8 89,1 89,5 90,2 90,7 91,7 -
l! 10,4 10,5 10,8 111 116 12,1 12,6 e =
176 0.4 0.8 1172 22,0 225 23,1
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
W Intereses m Servicios personales SGP
m Pensiones Aseguramiento en salud FEPC
m Vigencias futuras m Otros ® Total

+ Entre 2026-2036 la inflexibilidad del gasto aumentaria 4,8pp de gasto total, impulsado principalmente por SGP, pensiones y salud.

* Respecto de MFMP, el escenario de PGN 2026 aumentaria, en promedio para el mediano plazo, en 1,4pp del gasto total la inflexibilidad.

* Elincremento en la inflexibilidad del gasto en 2027 en el escenario PGN 2026 se da principalmente por entrada en vigencia del AL SGP, y en menor medida, por
presiones de gasto en salud y pensiones

Fuente: Calculos DT-CARF.
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Las transferencias del SGP implicaran una presion fiscal ( SRF"“"

significativa

SGP (% del PIB) —

2025
2026

e [2] - [1] esm—[1] CARF

Fuente: Calculos DT-CARF.

con y sin reforma constitucional

5

En un caso extremo en que la reforma
constitucional al SGP entra en vigor y
la ley de competencias no transfiere
responsabilidades de gasto a las
regiones, la presion fiscal del GNC
aumentaria en 0,5pp del PIB en
promedio

Sin reforma, el SGP aumentaria 0,5pp
del PIB entre 2026 y 2036

Con reforma, el SGP aumentaria
1,4pp del PIB entre 2026 y 2036

(2] CARF_AL
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% del PIB

Fuente: Calculos DT-CARF.

El gasto en salud se proyecta preliminarmente al alza, incluso
en un escenario sin reforma, y sin incluir partidas para un plan
de saneamiento financiero del sistema

2026
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Aporte Nacion (escenarios CARF)
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2028
2029
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Calculos preliminares del CARF
indican que:
Sin reforma, el gasto en salud

aumentaria 1,8pp del PIB entre 2025
y 2036

Con reforma, el SGP aumentaria
2,5pp del PIB entre 2025 y 2036

La reforma generaria un impacto
fiscal de 0,6pp del PIB en promedio
durante la proxima década
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La reforma contempla nuevos usos del sistema de salud GRF

Comparacion de la diferencia de usos del CARF con y sin
reforma

El gasto adicional por reforma se

0,6 : .
06 06 explica principalmente por:

o6 06 06 06

Fortalecimiento de la red publica

0,5 0,4 0.4 0,4
(0,2pp del PIB en promedio)

' o0
0,1
" B A l
0,1
0.0 0,1 0,1

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Incentivos a la calidad: 0,15pp del PIB

Formalizacion de talento humano en
salud: 0,1pp del PIB

mmm Fortalecimiento Red publica mmm Prestacion maternidad
Incentivo a la calidad mmm Unidades zonales de planeacion
mmm Becas mmm Fortalecimientos institucionales
mmm Fondo Desastres mmm Saneamiento Hospitales
mmm Talento Humano Salud-Formalizacion mmm Sistema de informacion
mmm Pasivos Nueva EPS —e—Delta usos con reforma y sin reforma

Fuente: Calculos DT-CARF.
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- Pensiones y servicios de personal también reflejan mayores
gastos persistentes

Pensiones: 0,4pp del PIB en promedio en la proxima década

« Pilar solidario: 0,2pp del PIB (cobertura aumentaria de 1,7 millones a 2,8 millones de adultos mayores;
transferencia pasaria de COP 80 mil/mes a COP 230 mil/mes). MHCP ha dicho que estaria incluido en
presupuesto DPS

* Pilar semicontributivo: 0,2pp del PIB (la reforma reconoce rentabilidad real de 3% sobre aportes + 20%/30%
(dependiendo si es hombre o mujer) de subsidio por saldo ahorrado)

» Pilar contributivo: ain no se incluye en la estimacion, pues esta pendiente la reglamentacion de cuentas
generacionales (esquema de desahorro del Fondo de Ahorro del Pilar Contributivo)

Servicios de personal:

» Promedio historico de 10 o 20 afios es 2,2% del PIB
 En 2025 subid a 2,6% del PIB y en 2026 a 2,7% del PIB
» Factores que interactuan y explican el incremento:
 Ley 2384 de 2024 aumenta remuneracion de soldados conscriptos (pas6 de 50% de SMLV en 2024, a
70% en 2025y a 100% en 2026)
» Ley 2430 de 2024: ampliacion de planta y nivelacién de remuneracion de sector justicia
* Aumento de salario de funcionarios publicos de los ultimos afos (7% en 2025; 1,8% real)
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Las Oordenes de prestacion de servicio, de entidades del nivel ( ;R“"‘F
central, no explican el incremento en el gasto en anos recientes

Comportamiento histérico de las OPS (2018-2025%)
(Cifras en COP billones / volumen OPS en miles)

$19,9

$ 18,0 $18,6

$17,0 $17,3
O TEERY $1?6
14,1

$ 157,

--------—-ﬂu-Tm‘r---------- 435‘5
485,7 4919 476,6
439,9 447,1
394,6

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Cantidad OPS (miles) —=g='/alor OPS (3billones)

Fuente: Elaboracion DT CARF con informacion de Colombia Compra Eficiente.
Herramienta de visualizacion "Contratos de prestacion de servicios en SECOP | y SECOP
Il (2013-2024)"

MNota: las cifras 2025 son observadas hasta 2do trimestre. La muestra corresponde a las
entidades que forman parte del Gobierno Nacional Central en 2025. Sin embargo, la
herramienta no permite identificar si los recursos forman parte del presupuesto nacional
(recursos nacion) o si transitan por el tesoro nacional (con situacion de fondos), por lo que
estas cifras son indicativas.

Fuente: Calculos DT-CARF.
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Mirada preliminar del fin de ano



Resumen escenario fiscal 2025

COP miles de millones % del PIB

CARF CARF
Concepto MH Esc Esc
; il :
SR Noviembre 1) Noviembre
1 2 2

Ingreso Total 309.276 300.966 -8.309 ) 16,5 -0,5
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i Recaudo tributario mas bajo

ien COP 8,3 billones (0,5% |
i del PIB) i

predominantemente

transitorio y contable en
intereses por COP 25,3
blllones (1,4% del PIB)

Tributarios 281.400 | 273.091 |__-8309} 155 15,0 -0,5
DIAN 280.300 271.991 -8.309 15,4 14,9 -0,5
No DIAN 1.100 1.100 0! o1 0.1 0.0
No Tributarios 1.276 1.276 0 ' 0,1 0,1 0,0
Fondos Especiales 4.352 4.352 0! 0,2 0,2 0,0
Recursos de Capital 22.248 22.248 0 | 1,2 1,2 0,0
Gasto Total 438.894 422.752 -16.143 24,2 23,2 -0,9
Intereses 85.773 60.506 || -25.267 4,7 3,3 -14
Primario 353.122 362.246 | 9.124 19,5 19,9 0,5
Funcionamiento 319.254 309.132 -10.122 17,6 17,0 -0,6
Servicios personales 47.844 43.404 -4.440 | 2,6 2,4 -0,2
Adquisiciones de Bienes y Servicios 10.689 15.787 5.098 | 0,6 0,9 0,3
Transferencias 260.722 249.941 10781 14,4 13,7 -0,6
Inversion 33.868 53114 | 10246 | 19 2.9 11
Balance Primario -43.846 -61.279 -17433 : - 24 - 34 -1,0
Balance Total -129.619 -121.785 7834 .- 71 - 6,7 0,4

: COP 9,1 billones (0,5% del i
! PIB) i

Mayor déficit primario

@+@ == oy 1% del PIB (COP
17,4 bn) frente a meta
del MFMP (2,4% del
PIB).

Nota: Las cifras estimadas con corte al MFMP estéan expresadas sobre un PIB nominal de COP 1.815.199 miles de millones. Por su parte, las estimaciones del escenario de noviembre se
tasan sobre un PIB de COP 1.821.189 miles de millones, calculado a partir del comportamiento de la inflacion observada a octubre y de la inflacion proyectada para el cierre de 2025.

Fuente: Calculos DT-CARF con base en datos de MinHacienda.
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El CARF estima que la deuda en 2025 seria 58,5% del PIB*, 3,2pp de( S*R“F%
PIB inferior a la proyeccidon de septiembre (61,7% del PIB).

Cambio en la proyeccion de deuda neta GNC 2025
% del PIB

1,0
* %k
1,9
-
"l
-2,4

I
-1,2 -0,1 0.1 I
! -0,2
2,0 58,5
-3,2

x

Balance primario Emision TES/TCOs Canjes Ahorro cupones Activo TRS 2025 Ahora

2025 Antes Tasa de cambio Redencion Globales Menaores descuentos PIB nominal Obligacion TRS

*La estimacion de la deuda es preliminar, asume operaciones de manejo de deuda (OMD) hasta el 10 de octubre, por lo que podria sufrir modificaciones en la medida en que se realicen nuevas OMDs.
** Incluye el aumento en cupo de emision de TES por COP 15 billones (decreto 1065 de 2025) y emision de TCOs para respaldar el haircut por 1,1pp del PIB. + El PIB nominal es COP 1821 bhillones
(considera que el deflactor del PIB crece 0,3pp mas que en MFMP).

Fuente: Calculos DT-CARF con base en datos de MinHacienda.
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