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¢éSe cumple o no la regla fiscal en 20247

Alo largo de los primeros nueve meses
del afo, el recaudo tributario alcanzo los
$206 billones, lo que representa una cai-
da del 8,2% en comparacion con el mismo
periodo del afio anterior. Esta disminucion
se debe principalmente a una fuerte con-
traccion en el impuesto de renta, que ex-
perimentdé una caida del 17,4%, atribuida
a una reduccion en el recaudo por cuotas
del impuesto. Por otro lado, los impues-
tos externos también mostraron una dis-
minucién cercana al 10%, impulsada por
una marcada caida en el IVA externo. Sin
embargo, el IVA interno presento un incre-
mento del 5,1%, representando el 27,3%
del recaudo total.

La ejecucion presupuestal entre enero
y octubre de 2024 se situ6 en un 62,9%,
cifra que se encuentra por debajo del pro-
medio histérico de 69,6% para el mismo
periodo entre 2016 y 2023. Al desglosar

la ejecucion por componentes, se observa
un rezago significativo en el presupuesto
de inversién, que solo alcanzé el 39,2%
del total, en comparacion con un promedio
histérico del 53,7%. La ejecucion del gasto
de funcionamiento fue del 66,7%, también
por debajo de su promedio histérico, mien-
tras que la ejecucion del servicio de la deu-
da se mantuvo relativamente alineada con
lo observado histéricamente.

Ante este dificil panorama fiscal, ANIF
estima que los ingresos totales para
2024 seran de 276,2 billones, lo que re-
presenta una diferencia de 12,5 billones
con las proyecciones del Gobierno. En el
escenario base, se prevé que el gasto to-
tal ascienda a $371 billones, en linea con
los recortes anunciados por el Gobierno
(Grafico 1). Este escenario sugiere que,
si se cumplen los recortes de gasto, el
Gobierno Nacional podria cumplir con

Evolucion del gasto total del GNC

($ billones, 2024)

la regla fiscal, alcanzando un balance
fiscal de -5,6% del PIB, que es el limite
maximo permitido.

No obstante, si el Gobierno no logra
implementar los recortes de gasto anun-
ciados y acelera la ejecucion presupuestal
en los meses restantes del afio, el cumpli-
miento de la regla fiscal estaria en riesgo.
Esto podria tener efectos adversos en la
prima de riesgo pais y podria desencade-
nar una rebaja en la calificacion crediticia
por parte de las agencias que actualmen-
te tienen al pais en perspectiva negativa.

La crisis fiscal que ha enfrenta-
do Colombia desde la pandemia de
COVID-19 ha dificultado el regreso
a un déficit mas bajo, a diferencia de
otros paises de la regién. La elevada
carga de intereses y la inflexibilidad
en ciertos rubros de gasto, como las
transferencias al Sistema General de
Participaciones (SGP), han perpetua-
do el choque fiscal en el pais. ANIF

430 reitera la necesidad de mejorar el Acto
Legislativo 018, que busca que las
410 transferencias al SGP crezcan como
390 n porcentaje de los ingresos corrientes
. de la Nacion.
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En conclusién, existe un panorama fis-
350 cal desafiante para Colombia en 2024, con
330 un r.gcaudo tributario en declivg y una eje-
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Desempeio de la economia en el
tercer trimestre de 2024

En el tercer trimestre de 2024 se registro un crecimiento
anual del 2,0% en la economia, alineandose con la proyec-
cion de 1,9% de ANIF y ligeramente por debajo de la media
de la Encuesta de Expectativas del Banco de la Republica,
que fue de 2,12%. Este crecimiento se explica principal-
mente por el sector agropecuario y las actividades artisti-
cas, mientras que la industria manufacturera y la explota-
cion de minas y canteras han restado al desempefo de la
economia del pais (Grafico 2).

El sector agropecuario fue el que mas contribuyé al cre-
cimiento, con una variacion anual del 10,7%, aportando 1,1
puntos porcentuales al crecimiento total. Este desempefio se
debié principalmente a la buena dinamica en la produccion
agricola y ganadera. Las actividades artisticas y de entreteni-
miento también mostraron un crecimiento notable del 14,1%,
impulsadas por los juegos de azar en linea, que representa-
ron casi la mitad de su total.

Por otro lado, la explotacion de minas y canteras conti-
nuo en declive, con una contraccién del 7,1% anual, lo que
representa el tercer trimestre consecutivo de disminucion.

Noviembre 25 de 2024

_
Centro de Estudlos Econémicos

Esta caida se atribuye a problemas en la produccién de
carbén, derivados de huelgas y cierres de vias. La industria
manufacturera también enfrenté desafios, con una contrac-
cién del 1,3% anual, siendo este el sexto trimestre conse-
cutivo de resultados negativos, afectada por problemas téc-
nicos en las refinerias.

Desde el enfoque de gasto, la demanda interna crecio
un 3,6% anual, siendo este el mayor crecimiento registrado
desde el cuarto trimestre de 2022. La formacién bruta de ca-
pital fue un factor clave en este crecimiento, sorprendiendo
con una variacion del 22,7% anual, la mayor expansion des-
de el segundo trimestre de 2021. Este componente aportd
3,2 puntos porcentuales al crecimiento total. En contraste, el
consumo final de los hogares creci6 un 1,6% anual, impulsa-
do principalmente por bienes no durables y servicios, mien-
tras que el consumo del Gobierno se contrajo un 4,3% anual,
debido a un efecto base relacionado con las elecciones re-
gionales del afno anterior y a la disminucién del gasto social.

Con base en los resultados del tercer trimestre, ANIF man-
tiene su prondstico de crecimiento para 2024 en un 1,8% anual,
anticipando que el crecimiento en el cuarto trimestre sera del
2,3%. Este prondstico refleja la necesidad de continuar impul-
sando la inversion y la actividad econémica en sectores clave
para asegurar un crecimiento sostenido en el futuro.

Valor agregado sectorial
(var. % anual, 2024-3T vs, 2023-3T)

PIB

Act. artisticas y de recreacion
Agropecuario
Act. financieras y de seguros

141

10,7

Construccion -85
Adm publica, salud y educacion
Act. inmobiliarias
Comercio, transporte, alojamiento y restaurantes
Electricidad, gas y agua
Informacién y comunicaciones
Act. profesionales, cientificas y técnicas
Industria
Mineria

W 2023
Fuente: célculos ANIF con base en DANE.
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SMM® CAMBIO PORCENTUAL ANUAL
8 Ala Un Tres Un
noviembre ultima mes meses ano

2024 fecha atras atras atras
1. Medios de pago (M1) 192.180 12,0 75 73 -5,7
2. Base monetaria (B) 154,738 8,2 72 129 -1,0
3. Efectivo 120.963 157 141 101 2.4
4. Cuentas corrientes 71218 6,2 -2,5 2.8 -10,3
5. Cuasidineros 618.806 7.7 7,0 8,5 136
6. Total ahorro bancos comerciales 307.611 10,0 6,8 10,7 -39
7. CDT 311.194 56 73 6,5 37,3
8. Bonos 22.829 -22,7 -20,3 -196 -10,1
9. M3 856.072 6,7 6,2 70 79
10. Cartera total 636.958 17 06 10 3,9
11. Cartera moneda legal 619.302 15 08 11 51
12. Cartera moneda extranjera 17.656 92 -5,0 -09 27,6
13.TES®@ 15-Nov-24 572,009 15,2 13,9 12,5 10,1
14.1.P.C. Oct 541 5,81 6,86 10,48
15.1.P.C. sin alimentos Oct 6,29 6,55 724 10,51
16.1.P.C. de alimentos Oct 1,75 2,73 518 10,36
17.TRM($/USS) 25Nov 441858 9,25 2,32 -1,14 -17,05

VALORES ABSOLUTOS

18.Reservas internacionales* (USSM®) 62.798 63.096 62.226 58.228
19.Unidad de Valor Real (UVR) 25Nov $376,5788 $376,1308 $375,3317 $356,3735
20. DTF efectiva anual 25-Nov/1-Dic 9,28 9,45 9,95 12,72
21.Tasa interbancaria efectiva 25Nov 9,75 10,26 10,75 13,28

W Miles de millones de pesos. @ Saldo TES del sector publico. ©Millones de dolares.
*Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 15 de noviembre, Ultimo corte disponible.
Latasa interbancaria esta con corte al Ultimo resultado disponible.

Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Republica.

Crecimiento trimestral del Producto
Interno Bruto PIB
(var. % anual, serie original)

20
15
10
5
0
-5
-10
-15
-20

e e b e e b e e b b e b b e b e e
R S R S e N SR R N S R R SRS R R Ry

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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Inflacion anual por clasificaciones BanRep

(var. % anual, octubre de 2024)
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Fuente: calculos ANIF con base en Banco de la Republica.
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Crecimiento anual de las importaciones
a septiembre de 2024
(var. % anual, Millones de ddlares CIF)
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Fuente: calculos ANIF con base en Banco de la Republica.
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