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Presupﬁesto y déficit fiscal 2024

Sergio Clavijo
. de la Universidad de

MAS COLUMNAS DE ESTE AUTOR X N GUARDAR

Presupuesto general de la Nacidn para

2024 A finales de 2023, v como resultado del fallo de la Corte Constitucional que

I Fato: Grafica LR declard inexeguible la no deducibilidad del pago de regalias petroleras, el
Mhcp procedid a recortar ¢l presupuesto de 2024 en cerca de 1,4% del PIB.
De esta manera, se valveria compatible el PON-2024 con las perspectivas
de menores ingresos, resultantes del nuevo escenario macroescondmico
global y de las $3 billones anuales de menores ingresaos de las regalias.

Ndtese gue este ditimo efecto, en realidad, tan solo representa 0,2% del
PIB de menores ingrasos, luego el grueso de estos gjustes (1,2% del PIB)
@ provienes de menores ingrasos tributarios (incluyendo la menaor
recuperacion de cartera Dian). En particular, la marcada desaceleracidon de
2023-2024 impedird repetir recaudacidn creciendo al dindmico 15% real
abservadao en 2023, apuntalada por reforma dic-2022 que reportd
o Analisis + mcremento cercano a 1% del PIB.

Agregue a sustemas de interés

Er efecto, estimativos recientes de la Carf indican gue el recaudo habria
llegada a casi 17% del PIB en 2023, camo resultadao de la elasticidad casi
unitaria al PIB-real de 2022 (creciendo 7,3%) y 183 mayores tasas de
imparrenta (e@ntre 35% a 40%, al incluir la sobretasa para sectores rmirnero-
energéticos y financiero). En cambio, para 2024, ahora se pronostica que

esa presidn tributaria no llegaria a 18,6% del PIB sino a 17,3% del PIB (cifra
@ similar a 2023).
En lofundamental, este es el resultado de [&anguidos crecimientos del PIB-
Agregue a susternas de interés real, a niveles cercanos a 1% tanto en 2023 como 2024, a pesar de
supanerse altos precios del petrdleo (bordeando en armbos afos US$ES5
© Andlisis * barrl-Brent) y una mejora marginal en valdmenes petroleros (llegando a
& Déficit fiscal + TA0.000 barriles en 2024, + 20.000 adicionales).
7 PRESUPUESTO GENERAL DE LA NACION
(Apropiaciones en % del PIB)
2019 2020 2021 2022 12023 (e) | 2024 (p)
(Gastos generales 3,0% 3,3% 3,0% 2,6% 3.0% 3,2%
Transferencias de Ley ~ 10,7% 16,6% ‘ 13,9% 10,6% 12,2% 13,1% m
o Otras 2,2% 6,8% 49% 1,9% 3,8% 34%
Agregue a sustermas de interés
Inversion 3,9% 4,4% ‘ 51% 4.8% 52% 54% m
Aaleny * Delacual Fokf 18% | 2 | 1% = 19% | 18%m | 20%
& Deficit fiscal * Otros 1,2% 1,3% | 13% 1,2% 1,1% 1,0%
® Presupuests + Intereses 2,5% 3,1% ‘ 31% 28% 29% 3.4%
Total 21,3% 28,7% 26,4% 22,0% 24 4% 26,1%
Memo: (... % del PIB)
Déficit Fiscal 44% 7.1% 11% 5,5% 4.4% 4,5%
Balance Primario -2,0% -4.8% -3.7% -1,1% -04% -0,7%




Deuda Bruta GC 50,3% 65,0% ‘ 63,0% ‘ 61,1% 581% 61,0% m

Agregue a sustemas de interés

Fuente: Célculos propios con base en Mhep, Carfy FMI Gréfico: LR-GR
0 Andlisis + Grafico LR
& Deficit fiscal + . -
Cuando s& aprobd la reforma de dic-2022, nosotros deciamos gue el
© Presupuesto ¥ ensafiamienta contra el sector minero-energético (con sobretasa de 5%)

tendrfa efectos negativos hacia el mediano plazo sobre este sectory, que
ademas, en las cuentas de la mayor tributacidn existia la falacia de que
Ecopetial ISA tributarian mas pero, en simultanea, le transferian menores
utilidades a la Nacian; luego, en Gltimas, era la industria minero-energética
pablica ¥ privada |a afectada en sus inversiones por cuenta de un
“government-take” que ha sido cormputado por Fedesarrollo cerca de 70%.

Agregue a sustemas de interés

Par gjermplo, las transferencias de utilidades a la Nacidn {excluyenda el
cuasi-fiscal del BRY habrian permaneacido estables en 1,6% del PIB en 2023-
2024, a pesar favorables precios del petrdlzo. Notese que el incremeanto ha
% Deéficit fiscal + sida mas bien marginal respecto de 1,3% del PIB observado en 2021-2022.
Claro, al verse presionada fiscalmente, ECOpetiol ha pagado mas tributos,
pero tiene gue mantener su caja de inversidn [cercana a los US$4.500 /
ano) a través de un menor giro de utilidades al gabierno.

O Andlisis +

£ Presupuestc +

Y, para cumplir ese abjetivo, ha ayudado gue el Mhep esté hormrando su
carrprormisa de conterer las faltartes del fondo de combustible mo rmas

* alld de 3,5% del PIB (en el acumulada). Para ello se incrementd casi en 50%
el precio de la gasaoling corriente & o largo del 2023 y se planea hacer algo
Agregue a susternas de interés similar con el del Acpm en 2024, Pero esto implica un significativo esfuerzo

fiscal del Mhep al girarle a ESOpEtial, por concepto de subsidios en

© Andliss * caombustibles, el equivalente a 1,2% del PIB por afio (practicamente &l
© Deficit fiscal + adicional resultante de la reforma tributaria de dic-2022).
& Presupuest ¥ El cuadro adjunta ilustra cdmo el gasto total del PON-2024 estaria

reduciéndose del 27,5% del PIB hacia 26,1% del PIB {-1,4% del PIB) en 2024,
tras los recortes antes sefalados. En particular, imaginamaos que 1os rubros
rmas afectadas seriarm las “transferencias discrecionales™ ([ahaora en 3,4% del
PIB, equivalente a -1% del PIB respecto de [0 aprobado en sept.-2023) y que
el restante -0,4% del PIB afectaria rubros de inversidn (diferentes a la Fokf).

No obstante, adn nos llama la atencidn gque ese nivel de gasto de 26,1% del
PIB es muy alto, equivalente al observado en 2021, v tan solo superado por
el pico de 29% del PIB de 2020 (bgjo pandemia). Asi que, respecto de [a
trayectoria histdrica de gasto de 21% del PIB gue se traia antes de

> Deficit fiscal + pandemia, este gasto recortado del PON-2024 todavia desborda nuestra
recamendacian de haberlo incrementado en el valor sostenible del
recaudo, equivalente a +2 puntos del PIB (pasando de 14% haca 16% del
PIBY, pera na a miveles de recaudo de 17% o 18% del PIB, camuo se persaba
o sept-2023,

Agregue a sustemas de interés

o Andlisis +

> Presupuestc +

Dicho de otra manrera, un gasto gjustado, compatible con niveles de
Deuda Bruta/PIB de 60%, deberia estar mas cerca de 23% del PIB y no de
26% del PIB que estarermos viendo e 2024, Bien gue nos hubi&rarmos
bajado de 27,5% del PIB en gasto, pero el gjuste aun luce insuficiente.

© Analisis + Y esto se refleja en el mantenimiento de un déficit fiscal bordeando 4,5%

del PIB tanto en 2023 como en 2024; en un balance primario gue s ha

mantenido en el plano negativo (-0,4% a -0,7% del PIB en ambas afios); v
© Presupuests n una relacion Deuda Bruta / PIB que *ficticiamente” se redujo hacia 58% por
cuenta de la "licuefaccidon” del denorminador (PIB-naminal) a manos de
una inflacion pramedia de 1% durante 2023, Pero, en 2024, si el BR tiene
&xito en acelerar la desinflacion, ese indicador de deuda regresard hacia
61% del PIB y con intereses de |a deuda bordeando 4% del PIB (asi s0lo se
presente en el PNG-2024 un valor inferior de 3,4% del PIB por razones de
indole contable).

& Deficit fiscal +

CONOZCA LOS BENEFICIOS EXCLUSIVOS PARA
& Presupuestc I NUESTRGS SUSCRIPTGRES

&> Dericit riscal +
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