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INFORME SOBRE
EL PRESUPUESTO
GENERAL DE LA
NACION 2026

En este informe analizaremos el presupuesto
aprobado para el préximo ano, evaluando la
consistencia del gasto programado con el ajuste
fiscal necesario por la activacion de la clausula
de escape de la Regla Fiscal.
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INTRODUCCION

El Congreso de la Republica aprobd el Presupuesto General de
la Nacién (PGN) para 2026, que asciende a $547 billones. Este
monto es S10 billones menor al proyecto inicial radicado por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP).

El PGN define cédmo se usaran los recur-
sos publicos en 2026. Detalla sus fuentes
de financiacidn y su destino entre funcio-
namiento, servicio de la deuda e inversidn.
El proyecto se elabora con base en el Plan
Financiero del Marco Fiscal de Mediano
Plazo (MFMP), bajo el liderazgo del MHCP
y el Departamento Nacional de Planeacién
(DNP), en coordinacidn con las entidades
del orden nacional.

La aprobacién ocurrié dentro del plazo le-
gal que vence el 20 de octubre. De no ha-
berse aprobado, el Gobierno habria podido
expedir el presupuesto por decreto, como
sucedid con el presupuesto de 2025.

El presupuesto de 2026 se aprueba en
un contexto fiscal exigente. El déficit del
Gobierno Nacional Central (GNC) cerrd
en 6,7% del PIB en 2024 y se proyecta
en 7,1% para 2025, niveles comparables
a los de la pandemia. A esto se suma la
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activacion de la cldusula de escape de Ia
Regla Fiscal, que suspende por tres anos
los limites al déficit y a la deuda y otorga
un margen temporal de maniobra, a costa
de postergar la convergencia hacia el ancla
fiscal.

En este escenario, el PGN 2026 deberia
marcar el primer paso de una senda de
ajuste ordenado, sostenible y creible para

retomar el cumplimiento de la Regla Fiscal
en 2028.

Este informe analiza el presupuesto apro-
bado con dos ejes: i) la estructura y com-
posicion del gasto publico v ii) las implica-
ciones fiscales del PGN tras su aprobacion
en el marco de la cldusula de escape. El
propdsito es aportar insumos técnicos para
el control politico y ciudadano, y para el se-
guimiento a la ejecucion en un entorno de
restricciones crecientes sobre la sostenibi-
lidad de las finanzas publicas.
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https://www.pte.gov.co/es/proyecto-2026
https://www.pte.gov.co/es/proyecto-2026
https://www.ofiscal.org/_files/ugd/d2e86e_b834273b527047359818f059f67c0540.pdf
https://www.ofiscal.org/post/inversi%C3%B3n-la-m%C3%A1s-castigada-en-el-decreto-de-aplazamiento-del-pgn-2025
https://www.ofiscal.org/_files/ugd/d2e86e_da474f460d6e4f61ad40d79da3712c26.pdf
https://www.ofiscal.org/post/la-cl%C3%A1usula-de-escape-herramienta-excepcional-o-se%C3%B1al-de-deterioro-institucional

ESTRUCTURA Y COMPOSICION DEL
PROYECTO DE PGN 2026

El PGN aprobado para 2026 asciende a $547 billones. Esta cifra incluye $16,3 billones
que dependen de la aprobacidon de una nueva ley de financiamiento. El presupuesto
redne los recursos de 163 entidades del orden nacional, organizadas en 32 sectores,
e incorpora los tres grandes componentes del gasto publico: funcionamiento, servicio
de la deuda e inversion.

Figura 1. PGN 2026 por tipo de gasto

Asi es la composicidn por tipo $ Cifras en billones de pesos
de gasto del PGN 2026

2 INVERSION
$88,4 billones
16%

2 FUNCIONAMIENTO
$358,1 billones
66%

2 SERVICIO DE LA

DEUDA
$100,4 billones 2 Total PGN 2026:
18% $ 547 billones

Fuente: elaboracidon propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y
083/2025 - Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital y ley de
apropiaciones para la vigencia fiscal del 1o. de enero al 31 de diciembre de 2026". et
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La Figura 1 muestra cédmo se distribuyen estos recursos. El 66% del presupuesto se
destina a funcionamiento ($358,1 billones), el 18% al servicio de la deuda publica na-
cional ($100,4 billones) y el 16% a inversién ($88,4 billones). Esta composicidn refleja
la rigidez del gasto, el 84% del total estd comprometido en funcionamiento y pagos de
deuda, lo que reduce el espacio disponible para inversion publica.
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Figura 2. Variaciones reales entre PGN 2025 y PGN 2026

Asi son las variaciones por tipo

$ Cifras en hillones de pesos

de gasto en el PGN 2026
Concepto Funcionamiento Se;z:)cli;:::ﬁal:igs:f 2| Inversién Total
PGN 2025* $336.1 $117.7 $83.1| $536.9
Proyecto PGN 2026 $358.1 $100.4 $88.4 $547
Variacion real absoluta $22.0 -$17.3 $5.3 $10.1
Variacion real porcentual 6.6% -14.7% 6.4% 1.9%

*Este monto corresponde a la apropiacidn vigente a junio 30 de 2025 ($513,7 billones),
descontando los $12 billones aplazados por medio del Decreto 069 de 2025 y sus
ajustes, e incluyendo los recursos adicionados por Conmocion Interior, donaciones y
convenios administrativos (52,8 billones), llevado a precios de 2026 con una inflacién
proyectada en 4.5%.

Fuente: elaboracién propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y
083/2025 - Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital
y ley de apropiaciones para la vigencia fiscal del 1lo. de enero al 31 de diciembre de 2026"
y datos de la Direccion General del Presupuesto Publico Nacional (DGPPN) - MHCP.
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La Figura 2 compara el presupuesto vigente para 2025 con el PGN aprobado para 2026,
ajustado por inflacidn (4,5%) y considerando los efectos del aplazamiento de $12 billones
sobre el PGN 2025 (Decreto 069 de 2025), asi como la incorporacién de $2,8 billones
adicionales por conmocion interior, donaciones y convenios. Con estos ajustes, el presu-
puesto vigente de 2025 asciende a $536,9 billones.

En términos reales, el PGN 2026 representa un aumento de $10 billones frente al presu-
puesto vigente, lo que equivale a un crecimiento real del 1,9%. Este incremento se con-
centra en el gasto de funcionamiento, que sube $22 billones (6,6%), y en menor medida
en la inversién, que aumenta $5,3 billones (6,4%). En contraste, el servicio de la deuda
publica disminuye en $17,3 billones (-14,7%).

Mientras que el gasto primario de funcionamiento e inversion crece en términos reales, el
servicio de la deuda publica nacional disminuye producto de un menor pago de intereses
de $10 billones (-0,5% del PIB) proyectado en el Plan Financiero como resultado de las
operaciones de manejo de deuda adelantados por la Direccion General de Crédito Publico
Nacional y Tesoro Nacional (DGCPTN) del MHCP.

La Figura 3 (pdgina 06) presenta la distribucién sectorial del PGN aprobado para 2026.
Cinco sectores concentran mas del 70% del total asignado. El mayor monto se destina
al servicio de la deuda publica nacional, con $97,2 billones (18%), seguido de Educacidén
con $88,2 billones (16%), Salud y Proteccién Social con $78,2 billones (14%), Defensa y
Policifa con $65,8 billones (12%) y Trabajo con $56,8 billones (10%).
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Figura 3. PGN 2026 por sectores

Asi es la composicion sectorial del presupuesto
publico para el otro afio

$ Cifras en bhillones de pesos

2 Total PGN: $ 547 billones (5546.975.198.920.436)

Servicio de la deuda Salud y proteccion social Defensa y policia
publica nacional $78,2 $65,8

$97.2 14% 12%

18%

Trabajo Otros sectores*

$56,8 $51,2
10% 9%

Educacion
$88,2
16%

Hacienda

$33,6
6%

Otros sectores*

- . o . TIC**: $ 2,3 billones Informacién estadistica: $ 0,8 billones
Vivienda, ciudad y territorio: $ 7,3 billones Relaciones exteriores: $ 1,9 billones Empleo publico: $ 0,7 billones
Registraduria: $ 7,0 billones Ambiente y desarrollo sostenible: $ 1,8 billones ~ Deporte y recreacién: $ 0,5 billones
Justicia y del derecho: $ 5,5 billones Comercio, industria y turismo: $ 1,8 billones Ciencia, tecnologia e innovacién: $ 0,4 billones
Organismos de control: $ 5,0 billones Planeacion: $ 1,6 billones Inteligencia: $ 0,2 billones
Interior: $ 4,3 billones Congreso de la republica: $ 1,3 billones **Tecnologias de la informacién y las comunicaciones
Agricultura y desarrollo rural: $ 4,0 billones  Culturas, las artes y los saberes: $ 1,1 billones ~ ***Sistema Integral de Verdad, Justicia, Reparacién y No
Presidencia de la reptblica: $ 2,8 billones SIVIRNR***: § 0,9 billones Repeticién

Fuente: elaboracion propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y
083/2025 - Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital y ley
de apropiaciones para la vigencia fiscal del 1o. de enero al 31 de diciembre de 2026".
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El resto de los recursos se reparte entre Hacienda ($33,6 billones), otros sectores
agrupados ($51,2 billones), y dreas como Transporte ($20,5 billones), Minas y Energia
(513,4 billones), Inclusién Social ($12,7 billones) Igualdad y Equidad ($11 billones),
la Rama Judicial (510,9 billones) y la Fiscalia ($7,4 billones).
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Figura 4. Sectores con mayores variaciones porcentuales reales en el PGN 2026

Los mayores cambios en el *REGISTRADURIA

presupuesto publico propuesto 2025*: 54,2
para el préximo afo 2026: 57,0

Crecid 67%
3PLANEACION

3PRESIDENCIA 2025*: 1,2
DE LA REPUBLICA 2026: 51,6
Hu

2CIENCIA, 2025%: 2,2 Creci6 35% 2TRANSPORTE
TECNOLOGIAE 2026 928 2025*; $16,6
INNOVACION Creci6 26% 2026: $20,5
2025*: 50,3 Crecié 24%
2026: $0,4

Creci6 21%

2INFORMACION
ESTADISTICA

2025*: $1,2
2026: 50,8

Bajo -32% Y DESARROLLO
RURAL

3AGRICULTURA

2025%*: $5,4

SVIVIENDA,
STIC** 2026: 54,0 CIUDAD Y
2025%: 52,9 Baj6 -25% | TERRITORIO
SINTELIGENCIA 2026523 2025% $8.8
2025%: 50,2 Bajé -20% 2026: $7.3
2026: $0.2

Bajé -17%

| Bajé -10%

*Nota: Este monto corresponde a la apropiacidn vigente a junio 30 de 2025 ($513,7 billones), descontando los $12 billones aplazados por medio del
Decreto 069 de 2025 y sus ajustes, e incluyendo los recursos adicionados por Conmocién Interior, donaciones y convenios administrativos ($2,8
billones), llevado a precios de 2026 con una inflacién proyectada en 4.5%.

**Tecnologias de la informacidn y las comunicaciones.

Fuente: elaboracion propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y 083/2025 -
Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital y ley de apropiaciones para
la vigencia fiscal del 1o. de enero al 31 de diciembre de 2026". (R ——
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La Figura 4 (pagina 07) presenta las principales variaciones sectoriales porcentuales reales
entre el PGN 2025 y el PGN aprobado para 2026. En total, 16 sectores recibirdn mas recur-
sos en 2026, mientras que 13 sectores presentan reducciones. Este andlisis muestra qué
sectores ganan o pierden peso dentro del presupuesto.

Los mayores aumentos corresponden a Registradurfa, con un crecimiento del 67% ($2,8
billones), Planeacidn, con un aumento del 35% ($400.000 millones), Presidencia de la
Republica, que sube 26% ($600.000 millones), Transporte, que crece 24% ($4 billones), y
Ciencia, Tecnologia e Innovacidn, con una variacién positiva del 21% ($100.000 millones).
Por el lado de las reducciones, se destacan Inteligencia, que cae 10% ($20.000 millones),
Vivienda, Ciudad y Territorio, que pierde 17% (S1,5 billones), Tecnologias de la Informacidn y
las Comunicaciones, que baja 20% ($600.000 millones), Agricultura y Desarrollo Rural, con
una disminucidn del 25% ($1,4 billones) e Informacién Estadistica, con una reduccién del
32% ($400.000 millones).

INVERSION PGN 2026
REGIONALIZADA

De los tres componentes del gasto (funcionamiento, deuda e inversion), solo una parte de
la inversidon se puede regionalizar. El ejercicio de regionalizacidn es meramente indicativo,
tiene cardacter técnico y referencial. EIl DNP lo elabora con base en la ubicacién de los pro-
yectos, sus beneficiarios potenciales y las lineas de inversion definidas en el Plan Nacional
de Desarrollo (PND). Su propdsito es ofrecer una aproximacion territorial del presupuesto,
no una asignacion definitiva. Durante la ejecucidn, los valores pueden variar segun el avance
de los proyectos, la capacidad de gestion de las entidades v los criterios de priorizacidn que
adopte el Gobierno.

La Figura 5 muestra el total la inversién del PGN 2026 regionalizada. De los $88,4 billones
asignados a inversién, $65,4 billones (74%) se encuentran regionalizados, es decir, distribui-
dos entre los departamentos (y el Distrito Capital) segun un ejercicio metodoldgico elaborado
por el DNP. Los recursos restantes se dividen en $21,6 billones de inversién nacional (24,4%)
y $1,4 billones (1,6%) catalogados como “por regionalizar”.

La inversidn “nacional” corresponde a los proyectos de alcance estructural o transversal, cuyo
impacto no se puede ubicar territorialmente, como defensa, relaciones exteriores o moderni-
zacion institucional. En contraste, la categoria “por regionalizar” agrupa los proyectos cuyos
recursos se asignan por demanda o mediante convocatorias, por lo que su distribucidn se
determinara durante la ejecucidn presupuestal, a partir de la participacion de los territorios en
dichos mecanismos.
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https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Inversiones%20y%20finanzas%20pblicas/Regionalizacion/libroregionalizacion2026inicial_18092025.pdf
https://www.ofiscal.org/_files/ugd/d2e86e_42c359c72d164905abebb5782a86a125.pdf
https://www.ofiscal.org/_files/ugd/d2e86e_42c359c72d164905abebb5782a86a125.pdf

$ Cifras en miles de millones de pesos

Asi es la distribucion departamental
del presupuesto de inversién para el
proximo afio

Figura 5. Inversion PGN 2026 regionalizada
<
$ 6 ‘ su'
$8.756.977
$1,747

$6,829,762 $564,592

$1.747 ‘ $3,11o,soz '
! | $2,634,442
7 I :

$309,091

944,444 $802,023
Ll

*El total del monto de inversidn asciende a $86,4 billones. La inversién nacional tiene
una asignacién de $21,3 billones, La inversién por regionalizar asciende a $1,4
billones y los $63,7 billones restantes hacen parte del monto regionalizado que se
distribuye por departamentos como se muestra en el mapa.

Fuente: elaboracion propia con base en informe de regionalizacién del componente
de inversion del PGN 2026 (DNP).

La regionalizacion de la inversidon del PGN es un ejercicio indicativo.

Pontificia Universidad
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La inversion “regionalizada” se concentra en los departamentos con mayor pobla-
cion y peso econdmico. Los cinco departamentos con mayores asignaciones con-
centran casi la mitad de los recursos regionalizados. Bogotd D. C. (59,8 billones), im-
pulsada por proyectos de movilidad, infraestructura vial, salud y educacidn superior;
Antioquia ($6,7 billones), con un componente importante en transporte y energia;
Valle del Cauca ($4,9 billones), con inversiones en infraestructura, vivienda y progra-
mas sociales; Cundinamarca ($4,2 billones), principalmente en transporte y educa-
cién. Atldntico ($3,8 billones), concentrado en agua potable, saneamiento y proyec-
tos urbanos. Estos territorios, junto con Santander, Bolivar y Narifio, superan los $2
billones cada uno y completan el grupo de departamentos con mayor participacion.

En el otro extremo, departamentos con baja capacidad fiscal y menor densidad pobla-
cional, como Vichada, Guainia, Vaupés, Amazonas y San Andrés, registran asignacio-
nes de inversién regionalizada inferiores a $300.000 millones. Aunque representan
menos del 1% de la inversidn regionalizada, estos recursos tienen un papel crucial en
la financiacién de servicios bdsicos y en la reduccion de brechas territoriales.

El patron territorial del PGN 2026 reproduce las asimétricas distribuciones histéri-
cas de la inversidn publica. Los departamentos con mayor desarrollo econdmico y
capacidad institucional concentran la mayor parte de los recursos, mientras que las
regiones periféricas, donde las necesidades sociales son mas acentuadas, reciben
una fraccion mucho menor. No obstante, la presencia de proyectos en zonas como
Chocd, Putumayo, La Guajira y Arauca sugiere que, aunque hay un esfuerzo ligado a
programas de infraestructura vial secundaria, acceso a agua potable y energia a nivel
rural, se podrian evaluar destinar mas recursos para efectivamente cerrar las brechas
regionales.

AJUSTES ENTRE EL PRESUPUESTO
RADICADO Y EL APROBADO

El PGN aprobado por el Congreso para 2026 es $10 billones inferior al monto inicialmen-
te presentado por el Gobierno. Esta reduccién implica disminuir los ingresos contingentes
incluidos en el proyecto de ley.

La Figura 6 (pagina 11) muestra el ajuste al proyecto de PGN por tipo de gasto. La re-
duccidn de $10 billones se concentraron en el rubro de funcionamiento, con $7,6 billones
(76% del recorte), seguido del servicio de la deuda, con S2 billones menos (20% del re-
corte), e inversién, $400.000 millones menos (4% del recorte).
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Figura 6. Ajuste proyecto PGN 2026 por tipo de gasto

$ Cifras en billones de pesos

-$2,0

-$4,0

-$6,0

-$8,0

-$10,0

-$10

-$12,0

B Funcionamiento M Inversion M Servicio de la deuda @ Total

Fuente: elaboracién propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y
083/2025 - Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital y ley

Pontificia Universidad -
JAVERIANA | Observatorio fiscal
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de apropiaciones para la vigencia fiscal del 1o. de enero al 31 de diciembre de 2026".

Esta composicidn refleja el esfuerzo del Gobierno y el legislativo por contener parcial-
mente el gasto corriente sin afectar de manera drastica las apropiaciones de inversion.
Sin embargo, la reducciéon en inversidon ocurre en un contexto en el que su participa-
cion dentro del presupuesto total ya es limitada (16%), lo que restringe ain mas el
margen para impulsar proyectos productivos y de infraestructura. En el PGN de 2023
la inversion era el 20%.

La Figura 7 (pdgina 12) muestra el ajuste de los $S10 billones al proyecto de PGN por
sectores. Los mayores recortes correspondieron a Hacienda (-$2,7 billones), Trabajo
(-$2,6 billones), Inclusién Social y Reconciliacién (-$S2 billones) y Servicio de la Deuda
Publica Nacional (-$2 billones). Estos cuatro sectores concentraron el 90% del ajuste
total.

También se redujeron las apropiaciones de la Rama Judicial (-$700.000 millones),
Interior (-$400.000 millones) y Justicia y del Derecho (-S300.000 millones), y otros
sectores (-$100.000 millones).
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Figura 7. Ajuste proyecto PGN 2026 por sector

$ Cifras en billones de pesos

Sector Cambios
Total -$10
Hacienda -$2,7
Trabajo -$2,6
Inclusidn social y reconciliacion -$2,0
Servicio de la deuda publica nacional -$2,0
Rama judicial -50,7
Interior -50,4
Justicia y del derecho -$0,3
Defensa y policia -$0,2
Igualdad y equidad -$0,2
Fiscalia -$0,2
Relaciones exteriores -$0,2
Ambiente y desarrollo sostenible -$0,1
Otros sectores* -$0,1
Salud y proteccion social $0,1
Congreso de la republica $0,1
Comercio, industria y turismo 40,1
Deporte y recreacion $0,2
Tecnologias de la informacion y las comunicaciones $0,2
Transporte $0,2
Presidencia de la republica 50,3
Organismos de control $0,5

*Nota: Sistema integral de verdad, justicia, reparacidn y no repeticion, Planeacién, Minas
y energia, Informacidon estadistica, Vivienda, ciudad y territorio, Educacién, Empleo
publico, Ciencia, tecnologia e innovacion, Inteligencia, Cultura.

Fuente: elaboracidn propia con base en el Proyecto de Ley No. 102/2025 - Camara y
083/2025 - Senado “Por la cual se decreta el presupuesto de rentas y recursos de capital y ley de
apropiaciones para la vigencia fiscal del 1o. de enero al 31 de diciembre de 2026".

ontificia Universidad -
JAVERIANA Observatorio fiscal
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Por su parte, algunos sectores registraron incrementos, como Salud y Proteccién Social
(5100.000 millones), Congreso de la Republica ($100.000 millones), Deporte y Recreacidn
(5200.000 millones), Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones ($200.000
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millones), Transporte (200.000 millones), Presidencia de la Republica ($300.000 millo-
nesy Organismos de Control ($500.000 millones). Estas adiciones suman cerca de $1,6
billones.

Figura 8. Recaudo proyectado ley de financiamiento (2026)

$ Cifras en billones de pesos

$30,0
$26,3 m Consumo de alcohol y tabaco
$25,0 W Gestion DIAN
Combustibles
$20,0 Patrimonio
W Otros
M Juegos de suerte y azar
?15.0 m Cambios en IVA
M Renta juridicas
$10,0 *2,6 M Renta naturales
@ Total
$5,0
S-

Fuente: elaboracidn propia con base en informacién del Ministerio de Hacienda

Pontificia Universidad .
y Crédito Publico. JAVERIANA E)Ibpnstirvat?glo fiscal

oooooo

La Figura 8 muestra el recaudo adicional proyectado por el MHCP por un total $26,3 billo-
nes en 2026, equivalentes a 1,4% del PIB, desagregado por fuente. Destacan los ingresos
provenientes de impuestos al consumo de alcohol y tabaco (57,8 billones), gestién DIAN
($6,4 billones), combustibles ($2,6 billones) y cambios en IVA ($1,3). También se incluyen
patrimonio ($2,3 billones), renta de personas juridicas ($900 mil millones), rentas naturales
($1,3 billones), juegos de suerte y azar (51,6 billones) y otros (S2 billones).

La disminucién del monto del PGN aprobado para 2026 implica que el Gobierno debera
replantear el alcance de la ley de financiamiento que se discutird en los Ultimos meses de
2025. A la fecha de publicacién de este informe no se conoce el nuevo texto del proyecto
de ley ajustando los ingresos contingentes a la baja segtin el monto de presupuesto apro-
bado. Sin embargo, el gobierno ha anunciado que dejara de insistir en los componentes mas
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sensibles en términos sociales y politicos: IVA a los combustibles fdsiles (52,6 billones) e
impuestos al consumo de cerveza ($6,5 billones).

La eliminacion del impuesto al consumo de cerveza corrige parcialmente un error concep-
tual: los impuestos al consumo de alcohol son de orden territorial, no nacional, tal y como lo
habiamos alertado hace algunas semanas.

Como alertamos anteriormente en el Observatorio Fiscal de la Pontificia Universidad
Javeriana, estos tributos fueron cedidos de manera permanente a los departamentos me-
diante la Ley 223 de 1995 y ajustados por la Ley 1816 de 2016, y hoy representan,
junto al impuesto a cigarrillos, el 43% del recaudo tributario territorial, con destinaciones
especificas a salud, educacién y deporte. Incluirlos en el PGN como ingresos nacionales
desconocia esa naturaleza juridica y contravenia el articulo 347 de la Constitucién, que
establece que la ley de financiamiento solo puede equilibrar el presupuesto mediante tri-
butos nacionales.

Desde el punto de vista técnico, la inclusidn de recursos del orden territorial como si fue-
ran ingresos nacionales del PGN y del GNC distorsiond la contabilidad fiscal y redujo la
credibilidad del MEMP, ya deteriorada por la persistencia del déficit estructural.

Mas aln, la posible eliminacién posterior de esos rubros sugiere que su incorporacion
inicial respondia mds a una estrategia de negociacidn politica con el legislativo, que, a una
estimacion realista de ingresos, anticipando que el Congreso reduciria el gasto durante el
tramite del PGN.

En conjunto, los ajustes introducidos durante el tramite legislativo del PGN 2026 revelan
un esfuerzo limitado de consolidacién fiscal. La reduccién de $10 billones en el monto
total corrige los supuestos mas optimistas del proyecto inicial y ofrece una base presu-
puestal mas realista. No obstante, el resultado final sigue sustentado en ingresos sobre
estimados y una reforma tributaria pendiente de aprobacion, lo que deja abierta la discu-
sidn sobre la sostenibilidad de las finanzas publicas y el cumplimiento de la Regla Fiscal.

IMPLICACIONES FISCALES DEL PGN
2026 TRAS LA ACTIVACION DE LA
CLAUSULA DE ESCAPE

A pesar del ajuste aprobado por el Congreso, el PGN 2026 continuda reflejando un pa-
norama fiscal complejo. El recorte es una senal de prudencia, pero resulta insuficiente
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frente al deterioro acumulado de las finanzas publicas. Los ultimos datos disponibles,
con corte a agosto de 2025, confirman que tanto el balance fiscal como el balance
primario del GNC mantienen un déficit creciente.

Figura 9. Balance Fiscal y Balance Primario con corte a 31 de agosto (% del PIB) 2018-2025

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

== Balance Fiscal == Balance Primario

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la Direccion General de Politica
Macroecondmica (DGPM) - MHCP.
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La Figura 9 muestra el deterioro de los balances fiscal y primario. Entre agosto de
2018 y agosto de 2025, el déficit fiscal pasd de —2,6 % del PIB a -5,1 %, con un mini-
mo de -1,2% en 2023 antes de volver a ampliarse en los dos anos siguientes. El ba-
lance primario siguid un patrén similar, después de alcanzar un superavit de 1,6 % en
2023, se ubicd en —-2% en 2025, confirmando que el ajuste logrado tras la pandemia
fue temporal. La diferencia entre los dos indicadores se explica por el incremento en el
pago de intereses. El deterioro reciente refleja la pérdida de control la expansién del
gasto primario y la limitada capacidad de generar ingresos permanentes, aun con un
crecimiento econédmico moderado.

La combinacidn de déficit crecientes e inflexibilidad del gasto deja poco margen para
que la reduccién del PGN 2026 marque un verdadero punto de inflexion. Mientras
el pais mantenga un déficit primario estructural, el endeudamiento seguird siendo
el principal mecanismo de financiamiento del gasto, con costos crecientes para el
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servicio de la deuda. Por esta razdn, aunque el ajuste mejora la coherencia contable
del presupuesto, no revierte la senda de deterioro fiscal ni restablece la sostenibilidad
de mediano plazo.

Figura 10. Diferencias de proyecciones de ingresos y gasto entre Planes Financieros del MFMP y PGN (%
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La Figura 10 muestra las diferencias recientes entre las proyecciones del MFMP vy las
contenidas en los PGN 2025 y 2026, acentuando la falta de consistencia en la pro-
gramacion fiscal. Las estimaciones recientes de ingresos y gasto del Gobierno han
mostrado desviaciones sistematicas, lo que refleja una sobreestimaciéon del recaudo
y un optimismo excesivo.

En el caso del PGN 2026, la brecha entre el plan financiero de junio y el presupuesto
aprobado revisa a la baja los ingresos tributarios en 0,2 puntos del PIBy en 0,5 puntos
del PIB el pago de intereses mientras que supera 0,6 puntos del PIB en gasto prima-
rio. Una discrepancia que evidencia la falta de coordinacion entre la planeaciéon macro
fiscal y la formulacidn presupuestal. El problema no radica solo en los supuestos ma-
croeconémicos (como el crecimiento o el precio del petréleo), sino en la incorporacion
de fuentes de ingreso inciertas, entre ellas los $16 billones aln considerados como
contingentes o fuentes de ingreso muy optimistas como lo ocurrido en 2024 con el
recaudo tributario.
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Figura 11. Recaudo tributario del GNC (% del PIB) 2018-2026

18.0

16,6 16,5
16.0 15,5
14,0 14,4 14,4
140 137 13,1 13,6
12.0
2100
+ 3
g 8.0
S
& 6.0
4.0
2.0
0.0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026*
W Recaudo tributario M Ley de Financiamiento @ Total
*Proyeccion Plan Financiero
Observatorio fiscal

de la Pontificia Universidad Javeriana

Fuente: elaboracion propia con base en datos de la Direcciéon General de Politica
Macroeconémica (DGPM) - MHCP.

La Figura 11 muestra el recaudo tributario del GNC como porcentaje del PIB entre
2018 — 2026. El comportamiento del recaudo tributario confirma las limitaciones es-
tructurales del sistema fiscal. Después del repunte observado entre 2021 y 2023
(cuando el recaudo pasd de 13,6% a 16,6% del PIB), los ingresos volvieron a estabili-
zarse por debajo del 15%. Las proyecciones del PGN para 2026 suponen un recaudo
del 15,6% del PIB sin ley de financiamiento y del 16,5% con ella, niveles que no tienen
respaldo empirico en la capacidad histdrica de generacidn de ingresos del pais.

Esta cifra es similar al pico en el recaudo de 16,6% del PIB registrado en 2023, ano
en el que se implementaron medidas transitorias de adelanto de impuestos. En 2024,
tras el agotamiento de estos mecanismos, el recaudo cayé a 14,4%. Para cumplir con
la Regla Fiscal ese afio, el Gobierno incluyé Transacciones de Unica Vez (TUV) por
1,8% del PIB por la caida del recaudo tributario, lo que oculté temporalmente el ver-
dadero tamafio del desbalance. Haber incluido la caida del recaudo como TUV afectd
la transparencia fiscal y debilité la solidez del marco de proyecciones, pues parte de la
caida del recaudo y de volver al promedio histdrico de recaudo es explicado por haber
adelantado impuestos en 2023.

La experiencia internacional muestra que, tras la pandemia, muchos paises han en-
frentado dificultades para estimar el comportamiento de los ingresos tributarios. Sin
embargo, en el caso colombiano, la magnitud del error ha sido mayor. Mientras paises
como Chile, Corea del Sur y Francia registraron desviaciones entre -1% y -2,4% del
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PIB, en Colombia la sobrestimacion de tributos en 2024 fue superior al 4% del PIB
Esta situacidn se agrava si se considera este ano el gobierno volvié a adelantar im-
puestos del 2026, como se considera que, lo hizo en el 2023.

La expectativa de aumentar el recaudo en 0,9% del PIB mediante esta ley de financia-
miento parece poco realista. Alcanzar un recaudo similar al de 2023 en 2026 (inflado
por medidas transitorias) requeriria un entorno politico favorable y un cambio estruc-
tural que no ha sido definido ni explicado y no tiene relacién con el comportamiento
reciente del recaudo.

Por el lado del gasto publico, es importante tener en cuenta que el impacto fiscal se
reconoce en el momento de la obligacidn del gasto, es decir, cuando se reciben bienes
o servicios. Por tanto, la presidn sobre el balance fiscal se determina por la ejecucidn
efectiva de los recursos, no por la apropiacién aprobada.

Figura 12. Ejecucion PGN con corte a 30 de septiembre (2000-2025)
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La Figura 12 muestra la ejecucion del PGN con corte a 30 de septiembre entre el 2000
— 2025. El comportamiento de la ejecucién presupuestal durante 2025 refuerza las pre-
siones sobre el balance fiscal. Con corte al 30 de septiembre, el PGN alcanzd un nivel de
ejecucion del 58,7%, ligeramente por debajo del promedio histérico de 59%, pero supe-
rior al resultado observado en el Ultimo afio. La recuperacidn se explica, en parte, por la
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mayor disponibilidad de liquidez en el Tesoro Nacional tras operaciones de manejo de
deuda, que permitieron agilizar los pagos y reducir los tiempos de giro de recursos.

Otro factor determinante ha sido el ritmo de contratacion de las entidades publicas en los
meses previos a la entrada en vigor de la Ley de Garantias Electorales. El aumento de la
velocidad de ejecucion coincide con el inicio del periodo de restricciones a la contratacién
interadministrativa, lo que sugiere una aceleracion del gasto por parte de las entidades
para comprometer sus recursos antes del cierre de esa ventana legal.

Figura 13. Ejecucion rezago presupuestal PGN 2024 con corte a 30 de septiembre
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La Figura 13 muestra el avance en la ejecucion del rezago presupuestal constituido al
cierre de 2024, el cual asciende a $62,8 billones. Este rezago corresponde a obligaciones
adquiridas (como reservas presupuestales y cuentas por pagar) que deben ejecutarse en
el ejercicio fiscal siguiente. A 30 de septiembre de 2025, ya se habia ejecutado el 78,5%
de ese monto, equivalente a $49,1 billones.

La recuperacion en el ritmo de ejecucion del PGN 2025, junto con el avance en la ejecu-
cién del rezago de 2024, afiade una presion adicional sobre el balance fiscal de este ano,
ya que materializa obligaciones que aumentan el déficit y reduce el margen para ajustes
posteriores en el ano.
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CONCLUSIONES

El PGN 2026 aprobado por el Congreso re-
presenta un avance limitado hacia la con-
solidacidén fiscal. Aunque reduce el monto
total en $S10 billones y elimina parte de los
ingresos contingentes incluidos en el pro-
yecto inicial, las modificaciones introduci-
das no corrigen las causas estructurales del
déficit ni fortalecen la sostenibilidad de las
finanzas publicas.

La estructura del presupuesto mantiene una
alta rigidez. El 84% de los recursos se desti-
na a funcionamiento y servicio de la deuda,
lo que deja nuevamente poco margen para
inversion publica y limita la capacidad del
Estado para impulsar el crecimiento y aten-
der los compromisos sociales. La composi-
cion sectorial y territorial del gasto refleja
las desigualdades persistentes en la distri-
bucion de la inversion, concentrada en las
regiones con mayor capacidad institucional
y desarrollo econdmico.

El recorte aprobado mejora la consistencia
fiscal del PGN, pero no modifica la tendencia
al aumento del gasto corriente. Tampoco se
traduce en un esfuerzo estructural de aho-
rro o eficiencia. En cambio, confirma que las
decisiones fiscales siguen condicionadas
por la coyuntura politica y la necesidad de
mantener la operatividad del Gobierno en el
corto plazo. En el frente de los ingresos, la re-
duccién de los ingresos contingentes a $16
billones, corrige parcialmente el exceso de
optimismo del proyecto inicial. Sin embargo,
el presupuesto sigue dependiendo de una
ley de financiamiento de alcance incierto
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y de proyecciones de recaudo optimistas
aun sin esta ley. La anunciada exclusion de
tributos territoriales (como el consumo de
alcohol y cerveza) mejora la transparencia
contable, pero evidencia los problemas de
credibilidad del marco fiscal vigente.

La ejecucion presupuestal de 2025 muestra
senales de aceleracidn, en parte asociadas
por la mayor disponibilidad de caja a la proxi-
midad de la Ley de Garantias Electorales.
Aunque el mayor ritmo de ejecucién reduce
el rezago presupuestal heredado de 2024,
también puede ampliar el déficit del cierre
de ano y presionar las cuentas fiscales de
2026. La mejora en los niveles de ejecucion
no equivale, automaticamente, a una ges-
tién fiscal mas sdlida. En conjunto, el PGN
2026 se aprueba en un contexto de dete-
rioro fiscal y de alta inflexibilidad del gasto.
La reduccién del monto total constituye un
paso necesario, pero insuficiente, para recu-
perar el equilibrio de las cuentas publicas.

El proximo Gobierno enfrentard el reto de
transformar la politica fiscal en un instru-
mento de estabilidad y crecimiento sosteni-
ble. Retomar |la senda de |la Regla Fiscal exi-
gird disciplina en el gasto, fortalecimiento
del recaudo y mayor credibilidad institucio-
nal. Solo un ajuste estructural, sostenido y
creible y cimentado sobre prondsticos con-
fiables permitird restablecer la confianza en
la politica fiscal y garantizar la sostenibili-
dad de las finanzas publicas en el mediano
plazo.
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