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Comentarios del gerente general del Banco dela
Republica sobre €l proyecto revisado del
Presupuesto General de la Nacion 2027

Tenga en cuenta
L os documentos son de caracter informativo y académicos, las opinionesy posibles errores son responsabilidad
exclusivadel autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.

Autores y/o editores Villar-Gémez, Leonardo
Ante el Congreso de laRepublica, €l gerente Villar sefial 6, entre otros temas, que la estabilidad macroeconémica
solo estard garantizada si el proceso de gjuste fiscal continday se profundiza durante varios afios.

Fecha de publicacion Martes, 1 de septiembre 2026

Con larevision del Ministerio de Hacienday Crédito Publico, el Proyecto de ley de Presupuesto General dela
Nacion para 2027 asciende a $634,9 billones, 1o que significa un aumento de $59,3 billones respecto al proyecto
inicial presentado en el mes dejulio. Frente ala apropiacién vigente para 2026, que alcanza $555,8 billones, €l
proyecto ajustado representa un crecimiento de 14,2 %. Sobre la composicién del gasto, $392,6 billones se
destinan a funcionamiento, $87,0 billones ainversion y $155,4 billones al servicio de ladeuda. Gran parte del
aumento del proyecto es atribuible alarevisiéon del servicio de la deuda que aumenta en $37,4 billones con
respecto al proyectoinicial.

Mas alla de laampliacion del monto y de larevision de algunas partidas de gasto, €l Gobierno reconoce que las
finanzas en el afio 2027 registrarian un desagjuste mayor al presentado en el Marco Fiscal de Mediano Plazo de
2026 (MFMP 2026). La mitigacion de este desequilibrio fiscal dependera de un plan de racionalizacion del gasto
anunciado por e Gobierno gque debe presentarse en las préximas semanas.

El MFMP 2026 sitta €l déficit total del Gobierno Nacional Central (GNC) para 2027 en 4,5 % del PIB, con una
deuda neta de 58,9 % del PIB. No obstante, el Plan Financiero actualizado, que reconoce la gjecucion observada
durante 2026 y |as presiones de gasto que no fueron anticipadas inicialmente, arroja un déficit fiscal equivalente
a9,4 % del PIB con una deuda neta que asciende a 66,2 % del PIB. Este Plan Financiero actualizado es explicito
en sefialar que estos niveles de déficit y de deuda no corresponden a metas del Gobierno, sino a un diagnéstico
de los riesgos que enfrentan las finanzas publicas si no se actda con prontitud.

En este contexto, & Gobierno anuncid que presentara al Congreso, en las proximas semanas, un proyecto de Ley
de Ajuste Fiscal orientado principalmente aracionalizar €l gasto, con el cual buscariareducir € déficit primario
de 2027 en 2,2 % del PIB. De materializarse este gjuste en su totalidad, €l déficit primario se situariaen 2,3 %
del PIB y €l déficit total en 7,2 % del PIB. Estos niveles serian alin muy elevados e incompatibles con la
recuperacion de lareglafiscal vigente a partir del afio 2028, tal como se planteaba en el Marco Fiscal. Es
necesario tener en cuenta ademas que mientras el gjuste del gasto no se materialice, las cifras de déficit y de
deuda deben leerse como un punto de partida sujeto a un riesgo fiscal.

Esta misma prudencia debe aplicarse alafinanciacién del presupuesto. Mientras el proyecto inicial contemplaba
recursos de capital por $ 187 billones, €l proyecto actual incorpora $ 287 billones, con unavariacion a alzade

$100,2 billones. Asi mismo, los ingresos corrientes se estimaban en $325,8 billones en e proyecto inicial, y con
larevision efectuada por €l Ministerio de Hacienda se reducen a$ 315,1 billones. Si se apruebalalLey de Ajuste



Fiscal anunciada por el gobierno, |las necesidades de endeudamiento deberian moderarse en cercade 2 % del PIB
($ 42 billones).

Desde nuestro punto de vista, € sinceramiento del desequilibrio existente en |as finanzas publicas constituye un
paso en la direccion correcta, que debe ser seguido por la adopcion de medidas de racionalizacion del gasto
anunciadas por e Gobierno, como unaestrategiainicial de gjuste fiscal. No obstante, debe enfatizarse que alin
con laracionalizacion del gasto planteada para 2027 vis-a-vis € presupuesto que hoy se estudia, las finanzas
publicas permanecerian en una senda considerablemente més desequilibrada que la contemplada en el Marco
Fiscal de Mediano Plazo 2026 y de la requerida para asegurar la sostenibilidad de la deuda publica. La
estabilidad macroeconomica solo estard garantizada si el proceso de gjuste fiscal continday se profundiza
durante varios afios. En estas circunstancias sera Gtil que el Gobierno elabore un nuevo Marco Fiscal de Mediano
Plazo o un documento equivalente que haga explicitas |las bases cuantitativas y las metas del mencionado
proceso de gjuste.

Fuente: https://www.banrep.gov.co/es/publicaciones-investigaci ones/comentari os-presupuesto-revisado-general -nacion-2027



