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Principales hallazgos

El Gobierno ignoré las senales de alerta fiscal desde 2023 y dej6é avanzar
una crisis evitable

Desde agosto de 2023, el recaudo fiscal real comenzé a caer de forma
sostenida, 1o que indicaba un deterioro estructural. Aunque el Gobierno
ubico la contraccion en abril de 2024 con base en datos nominales, la caida
ya era visible en términos reales, esto se podia prever con los datos publicos
disponibles, que fueron usados por el ICP desde septiembre de 2024 para
identificar y alertar a través de |los boletines peridédicos del Observatorio
Econdmico.

Pese a esta evidencia, no se adoptaron medidas correctivas sobre el gasto ni
ajustes en la planificacion fiscal para 2025. La omision se dio en un contexto
de deterioro del entorno productivo formal, acentuado por una estrategia
discursiva que, con declaraciones publicas y sefialamientos directos a
empresas mineras, reforzé la incertidumbre sobre la inversion en sectores
intensivos en capital como el carbon. Esta combinacion agravo el deterioro
de la base tributaria.

El Gobierno usé las TUV para ocultar un déficit estructural derivado de
sus propias politicas

El Ministerio de Hacienda clasificé como Transaccién de Unica Vez la caida
del recaudo del sector carbonifero, alegando imprevisibilidad en el precio
internacional del carbén. Sin embargo, la serie histdrica muestra que el alza
de 2022, impulsada por factores geopoliticos, fue lo realmente excepcional,
NO suU caida posterior. Ese ano, el precio supero los 350 USD, muy por encima
del rango entre 2012y 2021, que fluctud entre 37 y 103 USD.

La contraccion del recaudo en el sector carbonifero fue el mayor ajuste via
TUV, por 7.07 billones de pesos, y respondio al efecto previsible de decisiones
como el Plan Nacional de Desarrollo, la Reforma Tributaria y decretos que
limitaron la actividad carbonifera. Clasificar este efecto previsible como
extraordinario desvirtua el sentido técnico de las TUV y las convierte en una
herramienta para excluir del Balance Primario Neto Estructural (BPNE) las
consecuencias de la propia politica publica.
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La regla fiscal colombiana funciona mas como un aval al deterioro
controlado de las finanzas publicas que como un ancla a la disciplina

Las decisiones relacionadas con la aplicacion de la regla fiscal, como Ila
activacion de la clausula de escape o la definicion de TUV, estan en manos
del CONFIS, un o6rgano del Ejecutivo, y se apoyan en conceptos no
vinculantes del CARF. Esto permite al Gobierno modificar la regla segun
conveniencia, convirtiendo su cumplimiento en un ejercicio contable
disociado de la sostenibilidad fiscal.

Su formulacion permite déficits mayores cuando la deuda disminuye y exige
el mismo esfuerzo fiscal cuando supera el 70%, o incluso sobrepasa niveles
criticos. No hay incentivos para generar superavits ni construir fondos de
estabilizacion. El resultado es una regla que castiga el ahorro, premia el gasto
inmediato y ha permitido una acumulacion de deuda cuyo servicio ya
compromete mas del 20% del Presupuesto General de la Nacion.

La salida fiscal del Gobierno es mas deuda vy una reforma tributaria
inviable en una economia informal

Para financiar un déficit del 7.1% del PIB en 2025, el Gobierno activo la
clausula de escape y planted una nueva reforma tributaria como solucion.
Pero esta propuesta se apoya en una base fiscal debilitada por decisiones
previas que promovieron sectores de baja formalidad como agricultura y
turismo, mientras se desincentivaron sectores formales e intensivos en
capital como mineria e industria.

Este cambio en la estructura productiva limita severamente la capacidad de
una nueva reforma para generar ingresos fiscales suficientes. Con menos
empresas formales y mayor informalidad, el margen de maniobra fiscal se
reduce. La estrategia actual refuerza un escenario de gasto rigido,
endeudamiento creciente y menor capacidad estructural de recaudo.
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Introduccioén

La condicion sobre la cual Dios ha dado libertad al hombre es la vigilancia
eterna; que condicion si se rompe, la servidumbre es a la vez la
consecuencia de su crimen y el castigo de su culpa.

John Philpot Curran

La situacion fiscal por la que atraviesa Colombia en 2025 no es fruto del azar, es
la consecuencia légica de un diseno institucional fragil, una planeacion fiscal
basada en supuestos optimistas y una cadena de decisiones de politica que,
desde el inicio del actual gobierno, anunciaban con claridad un deterioro
inevitable de las finanzas publicas.

Este documento tiene como objetivo general demostrar que la actual
crisis fiscal era completamente previsible desde el momento en que se
aprobé el Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2022-2026, cuyas directrices en
materia energética y productiva implicaba, desde su concepcion, una presion
sobre los ingresos estructurales del Estado. La apuesta principal, la transicion
energética y la descarbonizacion, implicé de facto un desincentivo estructural
a la actividad extractiva, especialmente sobre la explotacion de minas y
canteras.

Las politicas implementadas entre 2022 y 2025 desestimularon de forma
consistente la actividad minera, lo que se ha reflejado en los resultados del PIB
sectorial. La explotacion de minas y canteras ha sido, con amplio margen, la
actividad mas afectada, registrando contracciones sucesivas durante los
ultimos cinco trimestres. Esta tendencia fue ignorada en el disefio de |a politica
fiscal y presupuestal, contribuyendo a sobreestimar ingresos proyectados y a
subestimar el impacto de la transicion energética sobre el recaudo fiscal.

El primer objetivo de esta investigacidon es mostrar como, incluso
después de identificarse sefales de alerta a mediados de 2023, el Gobierno
nacional opté por no tomar las decisiones correctivas que la situacion
requeria. Desde agosto de ese afno, los datos de recaudo publicados por la
Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN) mostraban una evidente
caida en los ingresos tributarios en términos reales. Sin embargo, fueron
insuficientes las decisiones en materia fiscal que pudieran mitigar este
problemay su eventual extension en 2024. En consecuencia, aumento el déficit
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fiscal principalmente por la caida en los ingresos, frente a un gasto
predominantemente inflexible.

Con el fin de evitar un incumplimiento formal de la regla fiscal, el
Gobierno opté por clasificar la caida de los ingresos en 2024, atribuida en
buena parte al menor recaudo del sector carbonifero, como una
Transaccion de Unica Vez (TUV). Por definicion, estas transacciones
corresponden a eventos extraordinarios y no recurrentes que afectan los
ingresos o gastos del Gobierno en un periodo no mayor a dos anos.

En este sentido, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP)
atribuyé la caida de los ingresos al comportamiento “inesperado” del precio
internacional del carbén, cuando en realidad lo excepcional fue su repunte de
2023,y no su caida posterior. Mas grave aun, es que el analisis del Ministerio de
Hacienda omitié completamente los efectos fiscales adversos de las decisiones
de politica que desincentivaron la produccion carbonifera.

Dada la previsibilidad del impacto fiscal del sector minero, tanto por la
evolucion del precio internacional del carbén como por los efectos esperados
de la politica publica y fiscal en el sector, el segundo objetivo de esta
investigacion es cuestionar la pertinencia de las TUV.

Como tercer objetivo, se analizan las debilidades estructurales de la
regla fiscal colombiana. Desde su formulacion en 2011, la regla ha funcionado
Mas como un instrumento de legitimacion del deterioro controlado del déficit
y de la deuda publica mas que como una verdadera ancla fiscal.

Lejos de impedir el déficit, lo permite dentro de ciertos margenes, lo que
ha contribuido a una acumulacion de deuda cuyo servicio resta un
considerable margen en el Presupuesto General de la Nacion (PGN). Hoy, mas
del 20% del presupuesto se destina al pago de intereses, convirtiéndose en una
de las principales cargas del gasto publico.

Bajo este contexto, la reciente activacion de la clausula de escape en el
Marco Fiscal de Mediano Plazo 2025, representa un riesgo institucional
adicional, en tanto profundiza la dependencia del financiamiento sin un plan
claro sobre cdmo sacar a Colombia, definitivamente, de la crisis fiscal en la que
actualmente se encuentra.

Por esta razon, el cuarto y ultimo objetivo es evaluar el escenario fiscal
a partir de las recientes decisiones en politica fiscal y monetaria. El 13 de
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junio de 2025, el Ministerio de Hacienda presentd el Marco Fiscal de Mediano
Plazo que contempla una nueva reforma tributaria como salida a la crisis. Sin
embargo, esta propuesta plantea serias dudas sobre su viabilidad debido al
actual contexto caracterizado por la caida del recaudo en sectores formales y
una economia que se reconfigura hacia actividades poco intensivas en capital
y con alta tasa de informalidad.

En efecto, esta reconfiguracion del aparato productivo, en parte
consecuencia de una politica desordenada de transicion energética, ha
coadyuvado al debilitamiento de los ingresos fiscales y hace mas dificil
cualquier estrategia para incrementarlos, mas adn cuando parten de un
aumento de la ya elevada presion tributaria.

La conclusiéon preliminar es clara: Colombia no enfrenta una crisis fiscal
por causa de factores exégenos imprevisibles, sino como resultado de
decisiones politicas e institucionales que podian haberse corregido a
tiempo.

Este documento es una contribucion del Instituto de Ciencia Politica en
el marco de su mision de defender la libertad econdmicay la democracia liberal
en Colombia. Para el ICP, el problema fiscal que enfrenta hoy el pais es una
manifestacion concreta de las fallas estructurales del Estado: su tamano
desbordado, su ineficiencia y su incapacidad para rendir cuentas sobre su
gestion en la administracion de los recursos publicos. Esta situacion afecta
directamente las libertades de los ciudadanos, que enfrentan mayores cargas
tributarias para sostener un aparato estatal costoso y poco efectivo.

Esta investigacion se propone demostrar que el deterioro de las finanzas
publicas era previsible, que pudo haberse contenido y que aun es posible
retomar una senda de sostenibilidad fiscal si se adopta, en principio, la
importante tarea de reformar al Estado y liberar el potencial de las personasy
del pais. Por eso, el Instituto ha venido trabajando en una hoja de ruta
programatica, L3P, siendo una de las propuestas la reforma al Estado, orientada
a alcanzar el Déficit Cero mediante el control del gasto publico, la reduccion,
fusion o eliminaciéon de entidades, y la concentracion del Estado en lo esencial:
garantizar seguridad, justicia y reglas claras.

n
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1. Algunas precisiones conceptuales y normativas

Antes de comenzar, es pertinente recordar que la regla fiscal, establecida
mediante la Ley 1473 de 2011, es una normativa cuyo objetivo es asegurar la
sostenibilidad de las finanzas publicas por medio de un limite de deuda igual
a 70% del PIB, siendo el ancla de deuda igual a 55% del PIB (Ley 1473 de 2011).
A su vez se fija, para cada vigencia fiscal, el valor minimo que debera tomar el
balance primario neto estructural (BPNE), esto en funcion del nivel de deuda
neta que se observe en la vigencia anterior.

El balance primario neto estructural, por su parte, es un indicador de
sostenibilidad fiscal que refleja el resultado subyacente de las finanzas publicas,
una vez descontados los efectos de factores transitorios o ciclicos. Se calcula a
partir del balance primario neto, es decir, el balance fiscal total sin incluir el
gasto por intereses ni los ingresos por rendimientos financieros, excluyendo
ademas las transacciones de uUnica vez, el impacto del ciclo econdmico y la
variacion extraordinaria en los ingresos derivados de la actividad petrolera (Ley
1473 de 2011).

La Ley 2155 de 2021 establecid un régimen de transicion para la
implementacion gradual del nuevo marco de la Regla Fiscal durante los afios
2022, 2023, 2024 y 2025. En este periodo, se fijaron metas explicitas para el
BPNE, que no podran ser inferiores a -4,7% del PIB en 2022, -1,4% del PIB en
2023, -0,2% del PIB en 2024 y 0,5% del PIB en 2025, sin importar el nivel de
deuda neta observado en dichos afios (MHCP, junio de 2025).

Dada su relevancia en esta investigacion, resulta de especial importancia
definir y caracterizar las Transacciones de Unica Vez (TUV), componente clave
dentro del calculo del BPNE.

De acuerdo con el MHCP (junio de 2022), en aras de una adecuada
planeacion, seguimiento y cumplimiento de la regla Fiscal, es necesario
identificar y cuantificar con consistencia los componentes del BPNE. Para ello,
se identifican los ingresos y egresos que tienen un efecto transitorio sobre el
balance primario neto y, por tanto, no representan o conducen a cambios
sostenidos y/o predecibles sobre las finanzas del Estado.

El propdsito de las TUV es capturar las transacciones, sean ingresos o

gastos fiscales, que afectan temporalmente el BPNE, ya sea incrementandolo
o reduciéndolo, con la finalidad de corregir distorsiones sin vocacion de
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permanencia en el balance. Las TUV, finalmente, tienen como objetivo aislar
flujos que distorsionan la parte estructural del balance fiscal, para asi reflejar
“con precision” la situacion estructural de las finanzas publicas (MHCP, junio de
2022; MHCP, 3 de marzo de 2025; MHCP, Transacciones de unica vez aplicables
para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

Por su naturaleza, una TUV debe cumplir con criterios de
excepcionalidad, transitoriedad y significancia. Aunque pueden repetirse flujos
similares en distintos periodos, cada transaccion debe evaluarse
individualmente para determinar si califica o no como TUV. Conforme a los
principios conceptuales de la Comision Europea, el lapso maximo considerado
razonable para atribuir la condicion de “temporal” a una medida es de hasta
dos anos (MHCP, junio de 2022).

Finalmente, la regla fiscal tiene una clausula de escape que puede ser
activada, previo concepto no vinculante del Comité Autonomo de la Regla
Fiscal, por el Consejo Superior de Politica Fiscal (CONFIS). Esto permite hacer
un desvio temporal del cumplimiento de las metas fiscales en el caso de que
ocurran eventos extraordinarios, o que comprometan la estabilidad
macroecondmica del pais (Ley 1473 de 2011, art. 5, par. 2).

La Ley sefala, ademas, que el Gobierno nacional debera reglamentar su
funcionamiento, particularmente la duracion maxima de la desviacion de las
metas fiscales, la magnitud de esta desviacion y la senda de retorno al pleno
cumplimiento de las mismas. Esto Ultimo esta reglamentado en los articulos
2.8.8.5,2.8.8.6y 2.8.8.7 del Decreto 1717 de 2021.

Asi, el CONFIS debe establecer, desde el momento de la activacion, la
duracion maxima de la medida, la cual no puede superar las tres vigencias
fiscales consecutivas, incluyendo la del aflo en que se activa. Sin embargo, esta
duracion puede ser modificada posteriormente, pero Unicamente si se cuenta
con un concepto novinculante del Comité Autdbnomo de la Regla Fiscal (CARF).

Junto con la duracidon, el CONFIS debe definir la magnitud permitida de
la desviacion frente a las metas fiscales establecidas por la ley, y una senda clara
de retorno al cumplimiento pleno de dichas metas. Esta senda también puede
ser revisada, siempre bajo las mismas condiciones de consulta al CARF y
publicacioén justificativa de su decision.

Durante todo el tiempo que permanezca vigente la clausula, el Ministerio
de Hacienda tiene la obligacion de incluir en el informe anual de cumplimiento

13
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de la regla fiscal un capitulo especifico de seguimiento, en el que se evallde el
grado de desviacion en las metas, la senda de retorno al pleno cumplimientoy
la duracion establecida para la activacion de la clausula de escape, asi como el
estado de evolucion de la causa que motivo su activacion (Decreto 1717 de 2021,
art. 2.8.8.6.).

2. Caida “imprevisible” del ingreso fiscal en 2024

2.1 Recaudacion fiscal en 2024

Los argumentos expuestos por el MHCP sobre el cumplimiento de la regla
fiscal en 2024 se complementan en tres documentos que han sido
considerados para el desarrollo de esta seccion, a saber: el recién_Informe de
Cumplimiento de la Regla Fiscal 2024, radicado el 13 de junio de 2025 en
Camara de Representantes y Senado de la Republica junto con el Marco Fiscal
de Mediano Plazo 2025; el informe sobre Transacciones de Unica Vez Aplicables
para la Vigencia Fiscal 2024, y las respuestas dadas por el MHCP al cuestionario
de la Proposicion N° 007 del 18 febrero de 2025 presentada por la Comision
Tercera Constitucional Permanente de la Camara de Representantes del
Congreso de la Republica.

De acuerdo con el MHCP, el cumplimiento de la regla fiscal en 2024
ocurridé en un contexto retador para las finanzas publicas debido a una caida
inesperada en los ingresos totales por 2.2 puntos porcentuales (pp) del PIB
con respecto a 2023, pasando de 18.7% a 16.5% del PIB en 2024.
Concretamente, se sefala una caida atipica del recaudo tributario, con una
disminucion nominal cercana a los COP 18 billones frente a 2023 (MHCP, junio
de 2025). Sobre este respecto, el MHCP senala que:

[..]la excepcionalidad y rareza del comportamiento del recaudo
tributario durante el ano reveld su imprevisibilidad. Esta condicion, que
se extendid durante todo el ano junto con la evolucidn del calendario
tributario, demuestra que reducir lo sucedido en 2024 a un problema
de inadecuada planeacion fiscal implica descartar una revision técnica
de las causas del problema del recaudo (MHCP, Transacciones de Unica
vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

La caida en el recaudo, en términos anuales, se identificd a partir del
comienzo del calendario de declaraciones de renta; en abril para grandes
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contribuyentes, en mayo para personas juridicas y en agosto para personas
naturales.

Con respecto a esta Ultima, “empezd una segunda fase de sorpresas
negativas en recaudo tributario gue también incluyd retenciones en renta e
IVA" (MHCP, Transacciones de Unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024,
s.f). En definitiva, la reduccion de 18.5 billones de pesos en el recaudo,
equivalentes a 2.2 pp del PIB, se explicd en gran medida por menores ingresos
provenientes del impuesto sobre la renta a personas juridicas, retenciones en
la fuente, IVA externo y aranceles (MHCP, 3 de marzo de 2025; MHCP,
Transacciones de Unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

Concretamente, la caida por concepto de impuesto sobre la renta a
personas juridicas fue de 22.1 billones. Desde un enfoque sectorial, el grueso
de la caida anual se explica por la reduccion del recaudo en los sectores
carbonero y petrolero, con contracciones de 9.4 billones y 6.8 billones
respectivamente (MHCP, 3 de marzo de 2025). Sin embargo, “en contraste con
el sector carbonero, la caida en el recaudo del sector petrolero no tomo por
sorpresa al MHCP ni desfinancion significativamente el PGN" (MHCP,
Transacciones de unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

Grafico 1. Recaudo tributario comparativo anual en billones de pesos

Impuesto de Rentade :
Personas Juridicas :
por Sector :

$22,1bn :

6.8 - 35 2436
i 34

2 e N 16

32 - 0.3

: carbonero Fetrolero Demis Financiero I Remencion Aduznas RPN® 4 Gestion Demis 2028 {Pr]

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. (s.f.). Transacciones de Unica vez
aplicables para la vigencia fiscal 2024.

Lo que si fue una sorpresa para el MHCP fue la disminucion de los
ingresos por retencion en la fuente, por 3.2 billones (MHCP, 3 de marzo de
2025), al igual que la discrepancia observada entre el crecimiento de la
actividad econdmica en general y el comportamiento del recaudo.
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Al respecto, el MHCP sefiala este comportamiento como atipico debido
a que ha existido una ‘“relacion histdrica entre ambas variables, que
normalmente presentan una correlacion positiva en ausencia de choques
exdgenos” (MHCP, junio de 2025). Asi, se esperaba un crecimiento del recaudo
alineado con la tasa de crecimiento de la economia' ya que “el recaudo
representa una proporcion del ingreso nacional, por lo que es razonable
esperar que evolucione de manera similar a la tasa de crecimiento econémico”
(MHCP, Transacciones de unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, sf.).

En definitiva, la economia crecid en términos agregados, pero eso no se
tradujo en mayor ingreso fiscal. Una de las explicaciones que ofrece el MHCP, y
gue se abordard con detalle mas adelante, es que las actividades que mas
contribuyeron con el crecimiento del PIB no son intensivas en recaudo (MHCP,
Transacciones de unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

2.2 Caida imprevisible por los mecanismos de la regla fiscal

Las modificaciones a la Ley 1473 de 2011 establecidas con la Ley 2155 de 2021,
introdujeron ajustes con la finalidad de “conferir mayor institucionalidad”
mediante la creacion del Comité Autonomo de la Regla Fiscal (CARF). A su vez,
se tuvo como proposito “hacer la politica fiscal menos prociclica, mediante la
actualizacion de los métodos utilizados para incorporar el comportamiento del
ciclo econdmico, el ciclo petroleroy las TUV en la formulacion de metas fiscales”
(MHCP, junio de 2025).

Asi las cosas, el calculo del BPNE pasa por identificar y aislar factores
temporales y ciclicos que podrian distorsionar la posicion fiscal real del
Gobierno Nacional Central (GNC). Entre estos factores se encuentran el ciclo
econdmicoy el ciclo petrolero, definidos en |la Ley 1473 de 2011

El ciclo econdmico se refiere especificamente al impacto que tienen las
fluctuaciones de la actividad econdmica general sobre los ingresos fiscales. Por
su parte, el ciclo petrolero se define como la diferencia entre los ingresos
petroleros obtenidos en un periodo dadoy el ingreso estructural petrolero, que
es un promedio ajustado de los ingresos petroleros de las siete vigencias
fiscales anteriores, excluyendo los valores extremos. Ambos son calculados por
el Consejo Superior de Politica Fiscal (CONFIS).

" Esta correlacion positiva entre recaudo y PIB se denomina Recaudo Inercial.
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La exclusion de estos efectos ciclicos, junto con las transacciones de
Unica vez, permite calcular un BPNE que busca, en teoria, reflejar la situacion
estructural de las finanzas publicas.

De acuerdo con el MHCP, el ciclo econdmico resultd insuficiente para
anticipar la caida extraordinaria en los ingresos fiscales del GNC en 2024. A
pesar de que los ciclos, también en teoria, estan disefados precisamente para
corregir y anticiparse ante importantes eventualidades que afecten el BPNE, lo
cierto es que no logré capturar la magnitud de la reduccion en el recaudo, ni
siquiera en su componente mas inercial, como las retenciones de renta de
personas juridicas e IVA (MHCP, Transacciones de unica vez aplicables para la
vigencia fiscal 2024, s.f.).

El MHCP reconoce que no hubo un seguimiento detallado sobre el
comportamiento del sector carbonifero dentro de la proyecciéon inercial de
recaudo realizada por el mismo Ministerio junto con la DIAN y seflalan que,
“mas alla de justificar esta situacion, es importante sefialar que no existian
razones contundentes para hacer una estimacion diferenciada” (MHCP,
Transacciones de unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.).

Esta afirmacion la argumentan por la poca contribucion del sector en el
recaudo y con un bajo coeficiente de variacion; senalan ademas que la
magnitud de la participacion del sector carbonifero era incluso mas baja que el
margen de error de cualquier gjercicio de prondstico a un nivel de 5%, lo que
deja entrever la idea de que se subestimaron posibles cambios en el sector,
bajo el supuesto de que los margenes de error en las proyecciones absorberian
cualquier variacion.

Finalmente, el MHCP (Transacciones de uUnica vez aplicables para la
vigencia fiscal 2024, s.f.), afirma:

[...] su baja relevancia histdrica (del sector carbdn) en la tributacion
justificaria la ausencia de una discusion concreta sobre la inclusion de
un ciclo carbonero dentro de la regla fiscal, como ocurre con el sector
petrolero, que hubiera mitigado el desfinanciamiento del PGN. En
segundo lugar, bajo la misma logica, el PGN 2024 no incluyd una
provision que reflejara la expectativa de reduccién en el recaudo de
este sector como si paso con el sector petrolero. Si bien en 2023 ya se
habia evidenciado la caida en el precio internacional del carbodn, la
magnitud de sus efectos era desconocida, posiblemente porque no se
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tenia certeza del peso que tuvo en el recaudo de ese ano (paréntesis
nuestro).

Asi las cosas, como resultado de todas estas imprecisiones, el calculo del
BPNE se vio afectado, obligando finalmente al gobierno a recurrir a
transacciones de Unica vez (TUV) para cumplir formalmente con las metas
establecidas por la regla fiscal (MHCP, Transacciones de unica vez aplicables
para la vigencia fiscal 2024, sf.). Esto, luego de que fueran insuficientes los
esfuerzos por reducir el gasto publico, a pesar de que el MHCP lo haya
catalogado como un “esfuerzo sin precedentes para lograr una reduccion de
1pp en el gasto discrecional” (MHCP, junio de 2025).

Tal ajuste “sin precedente” fue contrarrestado, entre otras razones, por
un incremento de 0.8 pp sobre el PIB en los denominados gastos inflexibles?,
dentro delos cuales se encuentran el pago de intereses de la deuday, en buena
medida, los gastos de funcionamiento, ambos con aumentos de 0.5 pp sobre
el PIB entre 2023 y 2024 (MHCP, junio de 2025). El MHCP estima que los gastos
inflexibles representaron el 90% del gasto de funcionamiento en 2024 y que
podria representar el 93% del total en 2025 (MHCP, 3 de marzo de 2025).

2.3 TUV como solucion al cumplimiento de la regla fiscal

Un dato clave para tener nocion sobre la magnitud del problema fiscal es que
la diferencia entre el presupuesto de ingresos y el recaudo efectivo fue de 71.3
billones de pesos, desagregados de la siguiente forma: decisiones de politicas
no materializadas?, 25.2 billones; una sobreestimacion de la base de recaudo,
por 1.1 billones, y una caida en el recaudo inercial, por 35 billones (MHCP, 3 de
marzo de 2025).

Con base en los argumentos antes expuestos, que catalogan las caidas
en el recaudo como “imprevisibles”, el CONFIS decidid establecer una serie de
TUV aplicables para la vigencia de 2024, esto bajo el paragrafo 4 del articulo 5
de la Ley 1473 de 2011

2 Gastos establecidos legal o constitucionalmente, como el Sistema General de Participaciones (SGP), las
transferencias de seguridad social y el servicio de la deuda, que restringen la capacidad del Estado para
reasignar recursos y atender nuevas prioridades (MHCP, Marco Fiscal de Mediano Plazo 2025).

3 Por ejemplo, gestion de la DIAN y el arbitramiento de litigios.
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Tabla 1. Transacciones de Unica Vez definidas para la vigencia fiscal 2024

. Concepto | _$MM | O0oPIB

Componente no estructural FEPC 2023 1. 300 0.1
Sentencia Consejo de Estado 611 0,0
DedUCIbI|Idad de regahas Carbon 2.319 0,1
| TUV definidas previamente | 4231 | 0,2 |
. Concepto | $MM | 9%PIB |
Cuotas Renta 13.081 0,8

De los cuales carbon 7.078 0,4

De los cuales otros 6.003 0,4
Retencion en la fuente (Renta) + IVA 9.073 0,5
Sentencia Consejo de Estado -611 0,0
Impuesto de renta personas naturales 3.340 0 2
Emergencna invernal 1.943
-I-

Total, TUV para vigencia 2024 31.057 -

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. (junio de 2025). Informe de
Cumplimiento de la Regla Fiscal 2024.

Sin las TUV, la distancia que separaba el BPNE de su nivel permitido por
la regla fiscal era de 31.05 billones. El mayor ajuste al BPNE via TUV fue por la
disminucion de las cuotas de renta (13.08 billones), siendo la del carbén la mas
pronunciada (7.07 billones), seguido por la disminuciéon de la retencion en la
fuente e IVA (9.07 billones).

Tal y como ya se ha expuesto, una de las particularidades de las TUV es
que corresponden a eventos excepcionales, imprevisibles y transitorios que,
por su naturaleza, se aislan del calculo del BPNE con el fin de obtener una
aproximacion estructural sobre el estado real de las finanzas publicas.

No obstante, tomando en consideracion que el CONFIS activo la clausula
de escape en 2025 bajo el argumento de gue no es posible financiar el actual
nivel de gasto sino mediante mayor endeudamiento, en parte por la
imposibilidad de reducir el gasto al ser predominantemente inflexible y por la
persistente caida de los ingresos fiscales, resulta pertinente preguntarse qué
tan imprevisible fue la caida del recaudo del sector carbonifero y del recaudo
inercial, y si es, en efecto, una situacion transitoria.
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3. Politicas del Gobierno entre 2022 - 2025 y su impacto
en el sector carbonifero

Entre 2022 y 2025, el Gobierno del presidente Gustavo Petro adoptd un
conjunto de medidas regulatorias, tributarias y contractuales que delinearon
un marco institucional restrictivo para la actividad carbonifera formal en
Colombia. Esta seccion presenta un analisis documental de las principales
disposiciones emitidas en dicho periodo con base en fuentes normativas
oficiales, documentos técnicos del gobierno y pronunciamientos
institucionales.

3.1 Plan Nacional de Desarrollo 2022-2026 (Ley 2294 de 2023)

Conviene comenzar con la hoja de ruta programatica del Gobierno, establecida
por medio del Plan Nacional de Desarrollo 2022-2026 (PND), titulado Colombia,
potencia mundial de la vida, aprobado por el Congreso de la Republica
mediante la Ley 2294 de 2023. El PND establece 5 transformaciones, siendo la
Transformacion productiva, internacionalizacion y accion climatica la que
aborda el tema minero - energético.

El propdsito declarado es reducir progresivamente la dependencia del
pais frente a actividades extractivas como el petroleo y el carboén, y sustituirlas
por estructuras productivas sostenibles, intensivas en conocimiento y
articuladas al ordenamiento del territorio y la accion climatica. Tal y como
establece la 4ta transformacion (DNP, mayo de 2023):

[...] se espera una productividad que propicie el desarrollo sostenible y
la competitividad del pais, aumentando la riqueza al tiempo que es
incluyente, dejando atras de manera progresiva la dependencia de
actividades extractivas y dando paso a una economia reindustrializada
con nuevos sectores soportados en las potencialidades territoriales en
armonia con la naturaleza.

Inicialmente, el proyecto del PND contempld expresamente la
prohibicion de nuevos proyectos de mineria de carbdén térmico a cielo abierto
(Valora Analitik, 7 de febrero de 2023) pero no se incluyd en la version final
aprobada por el Congreso.
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No obstante, la dimension estructural de esta orientacion queda
reafirmada en la introducciéon del PND, en el que se insiste en que la transicion
energéticay productiva debe partir de un ordenamiento territorial centrado en
el agua, la biodiversidad y la equidad. Esta vision implica, entre otras cosas,
sustituir progresivamente la produccion intensiva en carbono por economias
limpias que, en términos fiscales y productivos, representa una transformacion
del papel que histéricamente ha cumplido el carbén térmico en la economia
nacional:

[...] su ordenamiento alrededor del agua (del territorio) tiene que crear
las condiciones propicias para que la economia sea descarbonizada,
con base en la biodiversidad e incluyente. Asi que los elementos
constitutivos de este plan son [..] la transformacion de las estructuras
productivas, de tal manera que las economias limpias y biodiversas
reemplacen la produccion intensiva en el uso del carbono. [...] asi como
la transformacion de la matriz energética, y la reduccion de la
dependencia del petrdleo y de la mineria de carbdén térmico. (DNP,
mayo de 2023).

Asi, el PND introduce una clara narrativa en contra del sector carbonifero
con el objetivo de desestimular el desarrollo de nuevos proyectos. Este discurso
crea el marco conceptual y politico dentro del cual se insertan otras decisiones
regulatorias, tributarias y contractuales adoptadas entre 2022 y 2025.

3.2 Reforma Tributaria de 2022 (Ley 2277 de 2022)

En paralelo al marco programatico del PND, el Gobierno materializé su politica
de desincentivo al sector extractivo a través de la Ley 2277 de 2022, sancionada
el 13 de diciembre de ese ano. Esta reforma tributaria no solo buscé aumentar
el recaudo general, sino que introdujo modificaciones que elevaron la carga
fiscal sobre la mineria de carbdn. Dos de las medidas mas relevantes fueron la
creacion de una sobretasa permanente al impuesto de renta y la ampliacion
de la base gravable del impuesto al carbono.

En primer lugar, se establecidé una sobretasa progresiva, indexada a los
precios internacionales del commodity, para las empresas de extraccion de
hulla y carbon lignito. Mediante la modificacion del articulo 240 del Estatuto
Tributario, se fij6 una sobretasa del 5% cuando el precio promedio
internacional del carbdén superara el percentil 85 del promedio de los ultimos
120 meses, y del 10% si excedia el percentil 75, solo aplicable a empresas con
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una renta gravable superior a 50.000 UVT. Este mecanismo vinculd la
tributacion del sector a la volatilidad de los mercados externos, generando
incertidumbre fiscal con impacto en los proyectos de largo plazo.

En segundo lugar, mediante la modificacion del articulo 222 del
Estatuto Tributario, |a reforma ampli6 la base gravable del impuesto nacional
al carbono para incluir al carbon dentro de los combustibles abarcados por el
impuesto (Ojeda Pinto, mayo de 2023). De esta manera, la nueva tarifa se
establecio en $52 215 pesos por tonelada de carbon.

Adicionalmente, la ley en su version original contenia una de las
disposiciones mas perjudiciales para el sector: la prohibicidon de deducir las
regalias del impuesto sobre la renta. Cabrera (mayo de 2023), sefiald en su
momento que esta medida era particularmente gravosa, pues al impedir que
las empresas restaran un costo inherente a la explotacion del recurso, se corria
el riesgo de elevar la tributacion efectiva a niveles de hasta el 45%, generando
un fuerte debate sobre su posible vulneracion al principio de capacidad
contributiva.

Si bien la Corte Constitucional, mediante la Sentencia C-489 de 2023,
declard inexequible dicha prohibicion por atentar contra la equidad tributaria,
la intencidén inicial del ejecutivo envid una sefal inequivoca de endurecimiento
fiscal contra la industria minera.

3.3 Decreto 1277 del 31 de julio de 2023

El 2 de julio de 2023, mediante el Decreto 1085 de 2023, ¢l Gobierno declaro el
Estado de Emergencia Econdmica, Social y Ecoldégica en el departamento de
La Guajira, tanto en areas urbanas como rurales, por un periodo de 30 dias,
hasta el 1 de agosto de 2023. Esta medida se justificd por una grave crisis
humanitaria, incluyendo escasez de agua potable, crisis alimentaria, efectos del
cambio climaticoy falta de acceso a servicios basicos, agravada por fendmenos
como El Nifo.

Al amparo de esta medida, el Gobierno expidio el Decreto 1277 del 31 de
julio de 2023, que modifico transitoriamente la Ley 99 de 1993 para introducir
prohibiciones especificas a la mineria de carbén en el departamento. El nuevo
articulo 61A de la ley, declar¢ las fuentes hidricas del departamento de La
Guajira como de proteccioéon especial, demarcando como destinacion prioritaria
el consumo humano y domeéstico.
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Las prohibiciones incluyeron (Decreto 1277 de 2023):

i) Adicionar o prorrogar contratos de concesidn minera o autorizar
expansiones, ampliaciones o nuevos frentes de explotacion de los
proyectos de mineria de carbdn existentes.

ii) Desviaciones del cauce natural del rio Rancheria o de sus afluentes.

iii) Desarrollo de nuevas actividades de exploracion o explotacion de mineria
de carbdn sobre zonas de recarga de acuiferos o que impliquen la
remocion de capas del acuifero.

Posteriormente, la Corte Constitucional, a través de |la Sentencia C-383
de 2023, declard inexequible el estado de emergencia (Decreto 1085 de 2023)
por considerar que el Gobierno no justifico la insuficiencia de los mecanismos
ordinarios. Sin embargo, en la misma sentencia la Corte concedi¢ efectos
diferidos por un ano a las medidas relacionadas con la crisis de agua, aunque
posteriormente termind por excluir de esta decision la limitaciéon a la
produccion y expansion del carbon.

Si bien la restriccion inicial quedo sin efectos gracias, nuevamente, a la
intervencion de la Corte Constitucional, el Ejecutivo reforzo la senal inequivoca
de endurecimiento contra la industria minera.

3.4 Decreto 044 de 2024 Reservas de Recursos Naturales
de Caracter Temporal

Expedido el 30 de enero de 2024 por el Ministerio de Ambiente y Desarrollo
Sostenible, este decreto establecio criterios para declarar y delimitar reservas
de recursos naturales de caracter temporal, permitiendo suspender
actividades mineras en areas de importancia ecoldgica por hasta cinco anos,
prorrogables una vez.

De acuerdo con la Asociacion Colombiana de Mineria (ACM, 2024), las
medidas de este decreto generan riesgos dado que tales suspensiones podrian
hacerse sin contar previamente con estudios ni criterios técnicos y solo se
ampara en el principio de precaucion. En tal sentido, las suspensiones de la
actividad minera se estarian ejecutando de forma arbitraria y subjetiva, con
efectos sobre el desarrollo de nuevas actividades mineras.
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Ubajoa Osso (marzo de 2024), por su parte, sostuvo que un plazo de hasta
diez afos para una reserva temporal lesiona considerablemente la confianza
inversionista y perjudica la seguridad juridica del sector.

Argumentd que el decreto es contrario al concepto de desarrollo
sostenible, pues en su aplicacion ignora los componentes econémico y social:
“Esto se debe a que la nueva regulacién de las reservas de recursos naturales
de caracter temporal no contribuye a la generacion de seguridad juridicay, por
tanto, atenta contra la confianza inversionista en el sector minero” (Ubajoa
Osso, marzo de 2024).

Adicionalmente, senald que la norma se opone al derecho fundamental
a la participacion ciudadana, ya que permite declarar estas reservas sin un
proceso de consulta previa con las comunidades afectadas, cuyos efectos
economicos, sociales y culturales se manifiestan desde el momento de la
declaratoria. Afirma que “esto es grave porque la mera reserva de recursos
naturales de caracter temporal ya causa unos efectos medioambientales,
economicos, politicos, socialesy culturales sobre el territorioy las comunidades
gue lo habitan, y, en consecuencia, estas deberian tener la oportunidad de ser
tenidas en cuenta de manera previa” (Ubajoa Osso, marzo de 2024).

En definitiva, el Decreto 044 de 2024 anadid una nueva herramienta de
alta discrecionalidad al andamio regulatorio del Gobierno, aumentando la
incertidumbre y el riesgo para cualquier operacion minera en el pais.

3.5 Borrador de la Ley Minera

El16 de febrero de 2024 el Ministerio de Minasy Energia (MinEnergia) junto con
la Agencia Nacional de Mineria, la Unidad de Planeacion Minero Energética y
el Servicio Geoldégico Colombiano, publicaron, para consideracion y debate, el
borrador del Articulado de |a Ley Minera para la Transicion Energética Justa,
la Reindustrializacion Nacional y la Mineria para la Vida, cuyo fin expreso es
“establecer las bases para que la mineria en Colombia sea parte esencial de la
reindustrializaciéon, de una economia productiva para el bienestar social, de la
transicion energética justa y de la generacion de capacidades para enfrentar la
crisis climatica” (MinEnergia et. al.,16 de febrero de 2024).

El aspecto mas relevante del proyecto se encuentra en su articulo 23, el
cual propone una prohibicidon explicita sobre la contratacion y explotacion de
carboén térmico “con el objetivo de avanzar en el proceso de transicion
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energética justa y las metas de descarbonizacion adoptadas por Colombia”
(MinEnergia et. al.,16 de febrero de 2024).

A pesar de que el mismo articulo aclara que la medida no afectaria los
titulos o contratos suscritos con anterioridad, su inclusion en el borrador
legislativo reitera la intencion de cerrar la puerta a cualquier expansion futura
de la industria del carbon térmico en el pais.

3.6 Decreto 0175 de 2025

El 14 de febrero de 2025, en el marco del estado de conmocidn interior
decretado en la region del Catatumbo el 24 de enero de 2025 (Decreto 0062 de
2025), el Gobierno nacional expidié el Decreto 0175, que establecid tres
medidas tributarias temporales: la primera medida grava los juegos de suerte
y azar en linea con IVA a la tarifa general (19%), el cual se considera incluido en
el valor del depdsito que realiza el usuario.

La segunda, y mas importante, es la creacion del Impuesto Especial para
el Catatumbo, un gravamen del 1% sobre la primera venta o exportacion de
petroleo crudoy carbdn. La tercera medida fija en 1% la tarifa del Impuesto de
Registro, que se aplica a la inscripcion de ciertos documentos publicos.

Concretamente, el Impuesto Especial para el Catatumbo se aplica a la
extraccion de carboén (partida arancelaria 27.01) y de hidrocarburos. El hecho
generador del impuesto ocurre en dos escenarios: con la primera venta del
producto dentro o desde el territorio nacional, o con la presentacion y
aceptacion de la solicitud de autorizacidon de embargue para exportacion. La
tarifa se fijo en un 1%, calculada sobre una base gravable que corresponde al
valor de la venta en operaciones nacionales o al valor FOB en pesos para las
exportaciones.

3.7 Decreto 0572 de 2025

El 28 de mayo de 2025, el Gobierno expidié el Decreto 0572, modificando los
articulos del Decreto 1625 de 2016 relacionados con la retencion en la fuentey
autorretencion del impuesto sobre la renta, con efectos a partir del 1 de junio
de 2025. El objetivo declarado de la medida es anticipar el recaudo tributario y
alinear las tarifas con la capacidad de pago de cada sector.
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El decreto establecié las tarifas mas altas para la industria minero-
energética en general. Especificamente para la actividad de Extraccion de hulla
(Codigo CIlIU 0510), la tarifa de autorretencion pasé de 2.20 % a 4.50 %. Esto
representa un incremento en la retencion de 104.54%. Aungue este aumento
no modifica el impuesto sobre la renta final a pagar, su efecto inmediato es una
notoria disminucién sobre la liguidez de las empresas debido al impacto que la
retencion tiene sobre el flujo de caja disponible.

3.8 El discurso oficial

Mas alld de las normas y decretos, el propio discurso oficial del presidente
Gustavo Petro sirvio como una medida de desincentivo en si misma. Desde la
campana presidencial, y de manera reiterada tras asumir el poder, anuncio a
través de sus cuentas oficiales y declaraciones publicas que no se firmarian
nuevos contratos de exploracion para carbon, petréleo ni gas, como parte de
SU compromiso con la transicion energética.

Esta politica adquirié caracter de compromiso internacional durante la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (COP28),
celebrada en diciembre de 2023. En este escenario, el Gobierno colombiano no
solo propuso la eliminacion progresiva de combustibles fosiles, sino que se
posiciond como uno de los paises que piden un tratado para frenar su
explotacion (Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible, Colombia en la
COP28, sf).

Presidencia de la Republica, en un trino del 2 de diciembre de 2023, citd
las palabras del mandatario: “Colombia ha decidido no firmar mas contratos de
exploracion en carbon, petroleo y gas. No significa que nos quedemos sin el
petroleoy sin el carbon, pues ya hay carbon, petroleo y gas en explotacion y hay
contratos de exploracion firmados antes en vigencia” (Presidencia de
Colombia, 2 de diciembre de 2023).

Un elemento central en el analisis es la narrativa publica articulada por el
presidente Gustavo Petro por medio de su cuenta en la red social X. Este
discurso no solo acompand las medidas regulatorias y fiscales, sino que
funciond como una herramienta para enmarcar el declive del sector
carbonifero como un proceso inevitable, deseable y econdmicamente exitoso
para el pais. A continuacion, se analizan los trinos que, desde la cuenta
@petrogustavo entre 2024 y junio de 2025, abordan al sector carbonifero.
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El primer eje del discurso consistié en presentar la transicion no como
una eleccion de politica interna con costos fiscales previsibles, sino como
una respuesta necesaria a tendencias globales y a la crisis climatica.

Se argumentd que la caida en las exportaciones de carbdn y petrdleo se
debia a un “desplome... por la caida de la demanda mundial” (Petro, G., 4 de
enero de 2025), una tendencia que, en su opinion, llevaria a las energias fosiles
a decrecer y que obligaba a “acelerar la descarbonizacion en Colombia” (Petro,
C., 28 de marzo de 2025). Esta narrativa se anclo en la urgencia de la crisis
climatica, vinculando directamente el consumo de combustibles fésiles con
desastres naturales y advirtiendo que detenerlo es la Unica forma de evitar una
catastrofe mayor (Petro, G., 17 de septiembre de 2024, Petro, G., 11 de noviembre
de 2024).

El segundo eje discursivo se centré en proyectar una imagen de éxito
econémico, donde la contraccion del sector carbonifero y petrolero se daba
en simultaneo con el auge de una economia centrada en el agro.

El presidente afirmo repetidamente que la caida de las divisas por carbon
y petrdleo era mitigada “casi que por completo” por el alza en las exportaciones
agrarias e industriales (Petro, G., 4 de abril de 2025). Se sostuvo que este era un
“cambio del modelo de desarrollo exitoso”, evidenciado en un supuesto mayor
crecimiento de la agricultura y la industria cuando caia el “extractivismo fosil”
(Petro, G., 17 de mayo de 2025). La culminacion de esta narrativa fue la
afirmacion de que “el turismo ya sobrepasa la entrada de divisas del carbon”,
presentando la transicion como un objetivo cumplido (Petro, G., 12 de junio de

2025).

Finalmente, el discurso en X sirvié para justificar y anunciar una
politica fiscal que deliberadamente trataba de forma distinta al sector
minero-energético.

La reforma tributaria fue defendida como un acto de justicia progresiva
por cobrar impuestos “a los que mas tienen: los duerfios del carbon de
exportacion y del petroleo (sic)” (Petro, G, 25 de agosto de 2024). Mas
directamente, se plantedé como una estrategia de reactivacion econémica la
idea de bajar el impuesto de renta “de todas las empresas menos carbon y
petroleo (sic)” (Petro, G., 10 de septiembre de 2024), seflalando explicitamente
al sector como una excepcion en los esfuerzos por dinamizar la economia.

Al analizar en conjunto el discurso presidencial, se evidencia que la
narrativa se enfoca en celebrar el despegue de dos nuevos pilares econémicos:
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“agricultura y turismo” (Petro, G., 7 de junio de 2024). Sin embargo, ignora que
estos sectores, si bien son vitales para la generacion de empleo, se caracterizan
por sus elevadas tasas de informalidad.

A diferencia de la industria extractiva, que es intensiva en capital y cuenta
con un mayor grado de formalizacion que facilita el recaudo tributario, la
agricultura y el turismo presentan una base fiscal mas endeble. Por lo tanto, el
discurso oficial, al mismo tiempo que celebraba un cambio en el modelo
productivo, pasaba por alto las previsibles consecuencias fiscales de sustituir
una fuente de ingresos de alta tributacion por otras de bajo recaudo, sentando
asi las bases para el desfinanciamiento presupuestal que se abordara a
continuacion.

Para finalizar, durante un evento publico en Medellin, el 21 de junio de
2025, el presidente Gustavo Petro exigid directamente a los propietarios de la
compania minera AngloGold Ashanti que se retiraran de las tierras campesinas
en Antioquia. El mandatario sugirié que lo hicieran “por su propia voluntad” y
advirtid que, de lo contrario, “iré hasta donde viven los accionistas a decirles
como esa empresa se estrella contra la vida en una region antioquena”.

Esta amenaza directa contra una compafia especifica y sus accionistas,
al margen de los procesos legales o contractuales, marca un precedente
peligroso sobre la seguridad juridica en el pais. Con ello, se demostré una
disposicion a utilizar la presion publica y la confrontacion directa como
herramientas para frenar proyectos mineros, deteriorando aun mas el ya fragil
clima de inversion en el pais, considerando que para 2024 la Inversion
Extranjera Directa para 2024 cayo 15.24 % en comparacion con el 2023 (ICP,
febrero 2025).

Las disposiciones abordadas en esta seccion configuran un entorno fiscal
y normativo que opera como desincentivo estructural a la actividad carbonifera
formal. Lejos de ser politicas aisladas, constituyen un conjunto articulado de
medidas que expresan una vision de transicion energética sustentada en la
contraccion acelerada del sector extractivo.

De esta manera, se argumenta que la caida del recaudo proveniente de
los sectores minero-energéticos, observada desde 2023, no constituye un
evento imprevisible, y por lo tanto no puede ser considerado como una
transaccion de Unica vez. Es, por el contrario, el resultado de una secuencia
deliberada de decisiones de politica publica, premeditadas desde el inicio del
gobierno del presidente Gustavo Petro.
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4. Caida “imprevisible” del precio del carbén

De acuerdo con el MHCP, el aumento y posterior caida de los precios
internacionales del carboén explican, en gran medida, la reversion del recaudo
y de los anticipos en el sector. Sefalan que la caida subita de los precios fue un
evento fuera del control gubernamental y que no habia forma de ser
anticipado por el MHCP “basados en cuestiones historicas, empiricas y
coyunturales alrededor del sector carbon” (MHCP, Transacciones de unica vez
aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.). Asi, sefialan que las fluctuaciones en
el precio, causadas por factores externos al contexto nacional, constituyen un
evento extraordinarioy no recurrente, lo cual “cumple con las caracteristicas de
excepcionalidad que requieren la Comisidon Europea en su Principio I-d y la
legislacion colombiana” para ser categorizado como una TUV.

La inconsistencia en elargumento del MHCP es que, en su propio analisis,
exponen la evidencia que refuta su conclusion: reconocen que el maximo
historico de 2022 se debid a “factores excepcionales como las tensiones
geopoliticas entre Rusia y Ucrania, y los desequilibrios en la oferta y demanda
mundial de esta materia prima”y gue la disminucion de 2023 se atribuye, entre
otros factores, a “ajustes en la demanda global, la recuperacion de las cadenas
de suministroy un menor impacto de los choques externos que impulsaron los
precios en 2022" (MHCP, Transacciones de unica vez aplicables para la vigencia
fiscal 2024, s.f.). Estos factores no describen un nuevo shock, sino el fin del shock
anterior y la normalizacion del mercado.

Grafico 2. Evolucion del precio internacional del carbén térmico para la
referencia API2-BCI7 en délares americanos
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. (s.f.). Transacciones de Unica vez
aplicables para la vigencia fiscal 2024.
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El comportamiento historico del precio del carbdn contradice la narrativa
de un evento imprevisible. La serie de tiempo, entre 2012 y 2024, muestra con
claridad tres periodos distintos: primero, una larga fase de relativa estabilidad
entre 2012 y mediados de 2021, donde el precio fluctud en un rango predecible
entre 37 y 103 ddlares; segundo, un incremento andémalo de precios durante
2022, cuando factores geopoliticos y de mercado llevaron el precio a un pico
historico superior a los 350 dolares; y tercero, una rapiday previsible correccion
durante 2023, que devolvid el precio a su rango historico.

Desde esta perspectiva, el evento verdaderamente extraordinario y
atipico no fue la caida de 2023, sino el alza exponencial entre 2021y 2022. En el
marco de la planificacion fiscal, asumir que un pico tan anémalo, impulsado
por una crisis energética global y un conflicto bélico, se mantendria en el
tiempo era una apuesta insensata. La normalizacion del mercado y el retorno
a la media histdrica no solo eran previsibles, sino que constituian el escenario
mas probable. Por |o tanto, la afirmacion de que la caida del precio “no tenia
forma de ser anticipada” es refutada por la propia evidencia historica del
mercado.

Esto revela una inconsistencia fundamental en la justificacion de las TUV.
El Ministerio de Hacienda trata la correccion del mercado como el evento de
“Unica vez", cuando la I6gica y la evidencia sugieren que el alza fue el suceso
excepcional y transitorio. El problema fiscal, por tanto, no parece originarse en
un “shock” externo e imprevisible, sino en una proyeccidon de ingresos que
asumié como permanente un evento que era, pPor su propia naturaleza,
extraordinario y temporal.

5. Restructuracion del aparato productivo

Nuestra propuesta es transitar de la economia extractiva fosil: carbon y
petréleo, hacia una economia productiva: agricultura, industria y turismo.
Hemos logrado despegar dos de los tres pilares: agricultura y turismo.
Gustavo Petro (7 de junio de 2024)

Como se menciond en la secciéon 1.1, uno de los problemas que expuso el MHCP
fue |la caida del recaudo inercial, es decir, una caida del recaudo a pesar de que
se tuvo un crecimiento del PIB en 2024 de 1.6% con respecto a 2023.
Naturalmente, el comportamiento del PIB responde al agregado de todos los
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sectores productivos, cuyo comportamiento, en el caso de la economia
colombiana, ha sido bastante heterogéneo.

Los sectores gue mas crecierony, a su vez, mas contribuyeron al crecimiento
del PIB en 2024 fueron:

e Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca, con un crecimiento de
8% y una contribucion de 0.8%;

e Administracion publicay defensa; planes de seguridad social de afiliacion
obligatoria; Educacion; Actividades de atencion de la salud humanay de
servicios sociales, con un crecimiento de 3.3% y una contribucion de
0.7%;

e Actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion y otras
actividades de servicios, Actividades de los hogares individuales en
calidad de empleadores; actividades no diferenciadas de los hogares
individuales como productores de bienesy servicios para uso propio, con
un crecimiento de 8.2%, y una contribuciéon de 0.3%.

Una importante particularidad tanto del sector agropecuario como de las
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion y Otras actividades de
los hogares es que los niveles de empleo formal“ son considerablemente bajos,
con 14.28% y 26.49% respectivamente (DANE, 2025a).

Por lo cual se deduce, incluso en linea con el propio MHCP (Transacciones
de unica vez aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.), que las actividades que
mas contribuyeron con el crecimiento del PIB no son intensivas en recaudo al
ser predominantemente informales. Esto, sin contar con que buena parte del
concepto Administracion publica y defensa, seguridad social, educacion y
atencion de la salud humana y servicios sociales, por su naturaleza, no generan
recaudo, se financian de este

4 Si bien la estadistica hace referencia al empleo, de acuerdo con el DANE (2025b) “la ocupacién informal
se mide teniendo en cuenta, tanto a la empresa (sector) para los independientes, como la condicion del
puesto de trabajo para asalariados”, por lo tanto, sirve de aproximacién para la informalidad del sector.
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Tabla 2. Variacion (%) anual del PIB (trimestre y ano) y empleo formal

(feb-abr 2025)
Empleo
PIB (var %) form:I i
Concepto =
2023° 2024 Contrib. 2024
I " n I\ ANO | | n M v ANO 2024pr oct-dic
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 05 [t7) T4 6,4 1.7 43 94 107 74 80 0,80 14,28
Administracion publica y defensa; planes de
seguridad social de afiliacién obligatoria;
o e = 0,7 51 74 6,6 50 51 35 06 40 33 0,70 87,98
Educacion; Actividades de atencion de la salud
humana y de servicios sociales
Actividades artisticas, de entretenimientoy
recreacion y otras actividades de servicios;
Actividadesde losh sindividuales lidad
ciyicagesgeiiogaresinCMIcURlesenERloan gepy 934 107 %%. 105162 109 s X7 @9 0,30 26,49
de empleadores; actividades no diferenciadas de
los hogares individuales como productores de
bienesy servicios para uso propio
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion
de vehiculos automotores y motocicletas; e o e ’ Sy :
; o (09) (44) (59) (32) (36) |02 01 13 49 14 0,30 3200*
Transporte y almacenamiento; Alojamientoy
servicios de comida
Actividadesinmobiliarias 1o 19 39 20 1,9 18 20 39t I9 1,9 0,20 841
Construccion 22) (.7) (7.5) (L8))] 2|10 21 41 04 19 0,10 3197
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire
acondicionado; Distribucion de agua; evacuacion y
4 ; ¥ 17 16 27 29 22 (47 23 07 (01 19 010 54,76
tratamiento de aguas residuales, gestion de
desechosy actividades de saneamiento ambiental
Actividades financierasy de seguros 240 49 25 6,3 89 |7 14 42 (11) 04 0,02 89,66
Actividades profesionales, cientificasy técnicas; )
_ - g : . 28 34 03 1.4 20 o) (0,3) 01 00 {0.1) 0,01 4978
Actividades de servicics administrativos y de apoyo
Informacién y comunicaciones 27 13 (09) 39 18 24) 1,5) 1,0 (0,2) (08) -0,02 84,85
Industrias manufactureras 18 (29) (53) (4.3) (27) | (535) (1,5) (1.6) 0O, (21 -0,20 5717
Explotacion de minasy canteras 36 36 22 1.1 26 |[{24) (32) (7.5) (69) (50) -0,30 54.76%*
Valor agregado bruto 25 07 0] 12 11 05 19 18 24 1,7

Fuente: DANE, 2025a. Producto Interno Bruto nacional trimestral.
Calculos: Observatorio Econémico ICP.

Notas:

pr preliminar

p provisional

*Valor promedio debido a que en el DANE las actividades aparecen desagrupadas

** A efectos del calculo de informalidad, el DANE agrupa minasy canteras dentro de Suministro
de electricidad, gas, agua y gestidon de desechos, por lo que se le asigna el mismo valor a ambos
conceptos del PIB

Por su parte, 10s 4 sectores con contracciones en su actividad econdmica
tienen un nivel de formalidad por encima del promedio nacional, que es del
44.25% (DANE, 2025a). El sector con el peor desempeio acumulado es la
Industria manufacturera, con una caida en 2023 de 2.7% y en 2024 de 2.1%, lo
gue conviene considerar dado su nivel de formalidad de 57.17%.
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Del mismo modo, es notoria la disminucion en el desempeno de la
Explotacion de minasy canteras, que desde el lll trimestre de 2023 comenzd a
presentar signos de deterioro, con variaciones anuales negativas en todo 2024.
Por ultimo, Informacion y comunicaciones, con un nivel de formalidad del
84.85%, también tuvo una importante caida que se evidencia desde el |
trimestre del ano pasado.

La reestructuracion del aparato productivo no fue un fendmeno neutro,
sino una respuesta a la politica y discurso en torno a la transicion energética,
objetivo central del Gobierno nacional. Sin embargo, los datos sugieren que
este proceso no fue una transformacién hacia una economia mas robusta y
sostenible, sino una reestructuracion desequilibrada que generd una profunda
contraccion en los sectores intensivos en capital, mientras impulsaba
actividades intensivas en trabajo, pero con una limitada capacidad de
contribucion fiscal, dados sus altos niveles de informalidad.

Desde el ICP ya se advertia que esta dinamica reflejaba un preocupante
desempeno econdmico, motivado por politicas como la (ICP, noviembre de
2024; ICP, diciembre de 2024; ICP, enero de 2025).

Como era previsible, la actividad mas afectada dentro del sector minero
fue la extraccion de carbon de piedra y lignito, cuya produccion se desplomo
un 13% en 2024 (ICP, enero de 2025).

En definitiva, la caida del recaudo inercial que el MHCP calificé como
“imprevisible” fue la consecuencia l6gica y anticipable de un modelo de
transicion energética que deliberadamente debilitd a sus sectores mas
formales y con mayor capacidad de recaudo. Ignorar esta realidad en la
planificacion fiscal no fue una simple omision, sino la base sobre la cual se
construy® la crisis fiscal de 2025.

6. Agosto de 2023 como punto de inflexién fiscal

A diferencia del ejercicio de febrero, donde el recaudo acumulado crecia
en términos anuales, desde abril con el inicio del calendario de
declaraciones de renta para grandes contribuyentesy en mayo para
personas juridicas, se materializé una caida anual inesperada en el
recaudo tributario.

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Transacciones de Unica vez
aplicables para la vigencia fiscal 2024, s.f.)
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La primera alerta de disminucion de recaudo identificada por el MHCP ocurre
en abril de 2024 con el inicio del calendario de declaraciones de renta para
grandes contribuyentes. Esto coincide con los datos nominales de recaudo
proporcionados por la DIAN (2025).

Si se toma el recaudo acumulado de los Ultimos 12 meses, en aras de
aislar tanto la volatilidad como la estacionalidad de |a serie, se puede apreciar
qgue entre marzoy abril de 2025 el recaudo comienza una senda decreciente lo
suficientemente notoria. Antes de ello, si bien se aprecia un aumento en el
monto del recaudo, ya la variacion anual daba sefales de una tendencia
decreciente, esto se evidencia en todo el 2023 y 2024, con variacion negativa
desde el pasado agosto.

Grafico 3. Recaudo fiscal acumulado en 12 meses en millones de pesos corrientes.
Periodo 2023 - 2024
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Fuente: DIAN (2025). Subdireccion de Estudios Econdmicos de la Direccion de
Gestidon Estratégica y de Analitica.
Calculos: Observatorio Econémico ICP.

34



Observatorio Econdmico

Sin embargo, si se toma la misma serie deflactada por el IPC (base 100 =
2018), de tal forma de obtener el mismo saldo en términos reales, es decir,
aislando el efecto inflacionario y obteniendo el poder adquisitivo real del
recaudo, se evidencia claramente que el deterioro fiscal comenzd de forma
sostenida desde agosto de 2023.

Esta fecha marca un punto de inflexion critico que, de haber sido
atendido, pudo haber cambiado el rumbo de la gestion fiscal. Mientras que las
cifras nominales (en pesos corrientes) mostraban crecimiento, el recaudo real
ya dejaba clara evidencia de una erosion estructural, lo cual fue advertido desde
el ICP en varios boletines de seguimiento a la economia colombiana (ICP,
octubre de 2024; ICP, noviembre de 2024; ICP, diciembre de 2024, ICP, enero
de 2025).

Grafico 4. Recaudacion fiscal real total acumulada en 12 meses en millones de
pesos de 2018. Periodo 2023 - 2024
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Fuente: DIAN (2025). Subdireccion de Estudios Econémicos de la Direccion de
Gestion Estratégica y de Analitica.
Calculos: Observatorio Econdmico ICP.
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Esta tendencia decreciente se consolidoy agudizo a lo largo de 2024, con
una variacion anual negativa desde abril. Una contraccion en términos reales
que al cierre de 2024 fue de 10.58% en comparacion con 2023 (ICP, enero de
2025).

Estos datos confirman que el deterioro del recaudo no fue un evento
imprevisible desde mediados de 2024, sino un proceso gradual vy
perfectamente observable. Asi, la existencia de esta clara sefal de deterioro
desde agosto de 2023 revela una oportunidad perdida para la aplicacion de
correcciones tempranas sobre el nivel de gasto publico y para una sensata
planificacion fiscal en 2025.

La decision de no actuar frente a estas evidencias y, posteriormente,
calificar la crisis como “imprevisible” para justificar el uso de Transacciones de
Unica Vez, no solo denota una importante falla en la planificacion, sino que
omite en el analisis la existencia de datos, muy accesibles, que ya anticipaban
la necesidad de un ajuste fiscal mucho antes de que la situacidon se tornara
critica.

7. La regla fiscal: ¢ancla o deterioro institucional?

7.1 Diseno institucional

La crisis fiscal que enfrenta Colombia en 2025 no puede entenderse sin analizar
de forma critica el marco institucional que, en teoria, debia prevenirla. La regla
fiscal, concebida como un ancla para garantizar la sostenibilidad de las finanzas
publicas, ha sido en la practica un mecanismo que facilita y legitima el
deterioro controlado del balance fiscal y el crecimiento sostenido de la deuda
publica.

La principal falla de la regla fiscal esta en su diseno institucional, que
carece de contrapesos efectivos. Las decisiones mas importantes, como la
activacion de la clausula de escape o la validacion de las TUV, son tomadas en
el seno del poder ejecutivo a través del CONFIS.

El Comité Autonomo de la Regla Fiscal (CARF), que deberia actuar como
un contrapeso técnico e independiente, emite conceptos que son
explicitamente no vinculantes. Esto configura un sistema endogamico en el
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gue el gobierno se regula y autoriza a si mismo, sin que exista un mecanismo
de sancion frente al incumplimiento o una entidad externa con la potestad de
forzar la disciplina fiscal.

En la practica, la regla fiscal no es una camisa de fuerza impuesta al
gobierno, sino una herramienta que el propio gobierno puede ajustar a su
conveniencia politicay fiscal, y que puede ser utilizada para encubrir problemas
estructurales en lugar de corregirlos.

Dos elementos a considerar al respecto:

e Hay una enorme discrecionalidad para definir qué constituye una
TUV. Esto permite que un problema estructural y previsible, como la
caida del recaudo del sector carbdn, sea reclasificado como un
“shock” temporal.

e EIl Unico requisito para activar y reconsiderar posteriormente la
duracion de la clausula de escape es el concepto no vinculante del
CARF. Es decir, el ejecutivo tiene una discrecionalidad casi ilimitada
para posponer el ajuste fiscal.

En conjunto, estos elementos hacen que la regla pase de representar un
instrumento de disciplina a convertirse en un marco de validacion para el
Ejecutivo. EI cumplimiento formal de sus metas, lejos de ser una garantia de
sostenibilidad, puede representar una fachada que legitima decisiones
fiscalmente insostenibles.

El resultado es un marco en el que el cumplimiento de la norma se vuelve
un ejercicio contable, disociado de la salud fiscal real del pais. Asi, es posible
gue el Gobierno cumpla formalmente con sus metas, mientras, en la practica,
se profundiza el desequilibrio estructural que conduce a la crisis.

7.2 Disenho matematico

La debilidad de la regla para forzar una disciplina fiscal robusta se refleja en sus
resultados historicos. ha permitido una acumulacion de deuda tal que su
servicio hoy compromete mas del 20% del Presupuesto General de la Nacion.
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Este gasto, resultado de déficits pasados permitidos por la misma regla,
se ha convertido, en palabras del propio MHCP, en uno de los principales
componentes del gasto inflexible (MHCP, junio de 2025), generando un circulo
vicioso que reduce el espacio para la inversion y aumenta la rigidez
presupuestal.

La debilidad institucional en torno a la disciplina fiscal se deja entrever en
la propia formulacidon matematica de la regla fiscal, que rige el Balance
Primario Neto Estructural (BPNE) permitido:

BPNE (% del PIB) = {0.2 + 0.1(DN,_; — 55),si DN,_; < 70; 1.8,si DN,_; > 70}

Bajo este disefno, la regla le pone un limite mucho mas estricto a la
austeridad gque al gasto. El superavit primario exigido es del 1.8% del PIB para
cualquier nivel de deuda por encima del 70%. Esto refleja un error estructural
grave, significa que, indiferentemente la deuda neta sea del 75% o del 100% del
PIB, el esfuerzo fiscal que se exige para reducirla es exactamente el mismo. Por
lo tanto, no existe un mecanismo que fuerce una consolidacion mas agresivay
rapida cuando el nivel de endeudamiento es mas elevado.

La formula no solo limita el esfuerzo en tiempos de crisis, sino que
incentiva el gasto en tiempos de bonanza. Si un gobierno logra, ya sea por un
shock positivo de ingresos o por una disciplina fiscal excepcional, bajar la deuda
por debajo del ancla del 55%, la regla no le exige mantener la disciplina para
crear, por ejemplo, un fondo de estabilizacion. Al contrario, le otorga una
licencia para gastar, permitiendo déficits primarios cada vez mayores a medida
gue la deuda neta sobre el PIB disminuye.

Por ejemplo, con una deuda del 40% sobre el PIB, se permite un déficit
del 1.3%; con una deuda del 20%, se permite un déficit del 3.3%. En definitiva,
es una regla que castiga el ahorro y premia el gasto inmediato. Bajo esta
configuracion, son pocos los incentivos para que el pais construya los fondos
de estabilizacion necesarios para futuras crisis.

Un elemento no menos relevante es que el coeficiente de ajuste de la

formula (0.1) es muy bajo. Significa que por cada punto porcentual que la
deuda supere el ancla del 55%, el esfuerzo fiscal adicional requerido es de
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apenas 0.1 puntos del PIB sobre esa diferencia. Esta lentitud en el ajuste puede
mantener al pais en una zona de vulnerabilidad fiscal, haciéndolo susceptible
a nuevos shocks antes de haberse recuperado del anterior.

En definitiva, no hay ningdn componente en la ecuacion gque incentive
superavits por encima del minimo para pagar deuda de forma acelerada o para
construir fondos de prevision y estabilizacion. El marco ético que la formula
crea para los hacedores de politica gira en torno al minimo necesario de
esfuerzo fiscal y se aleja del 6ptimo para alcanzar, en el menor tiempo posible,
una reduccion de la deuda publica.

8. El presente fiscal y la amenaza estructural

La culminacion de las presiones fiscales acumuladas se materializé con la
presentacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) 2025 por parte del
MHCP, un documento que reconoce formalmente la insostenibilidad de la
trayectoria de las finanzas publicas.

La respuesta del Gobierno nacional ante esta realidad no fue un ajuste
estructural inmediato, sino la activacion de la clausula de escape de la regla
fiscal, permitiendo una desviacion temporal de las metas para las vigencias
2025, 2026 y 2027. Esta decision, que proyecta un déficit fiscal del 7.1% del PIB
para 2025, se presenta como la “Unica alternativa viable y responsable” para
evitar una paralisis del Estado, honrar las obligaciones constitucionales y
legales, y preservar la estabilidad macroeconémica.

La justificacion del MHCP se centra en un cambio de narrativa: el
problema ya no es una caida “imprevisible” del ingreso, sino la existencia de un
gasto publico estructuralmente inflexible que crece de forma inercial.

El MFMP 2025 enmarca la situacion en un “dilema social” entre el
cumplimiento de estas obligaciones de gasto, que, segun sus calculos
representan el 92% del presupuesto para 2025, y la prudencia financiera. Se
argumenta que un recorte presupuestal de la magnitud requerida (2.1% del
PIB) es inviable sin afectar drasticamente la inversion publica, lo que seria
contraproducente para el crecimiento econémico.
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De este modo, la activacion de la clausula se postula como un puente
temporal mientras se construye un “Pacto Fiscal” que permita la aprobacion de
una nueva Ley de Financiamiento y una reforma fiscal estructural para 2026.

Sin embargo, la estrategia de suspender la disciplina fiscal para financiar
el gasto corriente y supeditar la sostenibilidad futura a una nueva reforma
tributaria resulta profundamente problematica, dadas las condiciones
econdmicas que las propias politicas gubernamentales han configurado.

Como se demostrd en secciones anteriores, el aparato productivo ha sido
deliberadamente reestructurado para debilitar a los sectores intensivos en
capital y con alta capacidad de tributacion formal (mineria, industria), mientras
se incentivan sectores de baja intensidad de capital y alta informalidad
(agricultura, turismo).

Este contexto, creado por el mismo Gobierno, socava la viabilidad de su
propia solucion. Plantear un aumento de la presion tributaria como salida a la
crisis ignora que la base gravable formal se ha erosionado sistematicamente.
La viabilidad de una nueva reforma es, por tanto, cuestionable: para alcanzar
las metas de recaudo necesarias, esta tendria que imponer una carga aun
mayor sobre un universo de contribuyentes formales cada vez mas reducido o
intentar gravar a sectores informales con una capacidad de contribucion y
fiscalizacion muy limitada.

La activacion de la cldusula de escape, en consecuencia, no resuelve el
problema estructural, simplemente lo pospone, mientras las politicas que lo
originaron continudan vigentes, creando un circulo vicioso en el que se debilita
la economia formal para luego exigirle que financie el desbalance resultante.

Conclusiones

La crisis fiscal que enfrenta Colombia en 2025, lejos de ser un evento
fortuito o el resultado de un shock exégeno e imprevisible, es la
consecuencia directa y observable de una serie de decisiones de politica
publica y fallas institucionales que, desde 2022, construyeron
metédicamente el escenario para el desbalance actual.
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La narrativa oficial, que atribuye el desfinanciamiento a una sorpresiva
caida del recaudo, se desmorona frente a la evidencia documental y empirica.
Esta investigacion ha demostrado que el deterioro fiscal no solo era previsible,
sino que fue, en gran medida, un resultado calculado de una vision de gobierno
gue priorizd una reestructuracion productiva acelerada sin medir sus
profundas consecuencias fiscales. La crisis, por tanto, no es de origen externo,
sino de disefio y decisiones internas del Gobierno nacional.

El primer objetivo de esta investigacion fue demostrar la previsibilidad
del escenario fiscal a partir del marco programatico del Gobierno. La evidencia
es inequivoca. El Plan Nacional de Desarrollo 2022-2026, si bien atenuado en su
version final, establecié desde un principio una hoja de ruta clara: una
transicion energética que implicaba, por definicion, una reduccidn progresiva
de la dependencia de las actividades extractivas. Esta directriz programatica no
se quedod en el papel; se tradujo en un andamiaje de politicas regulatorias,
fiscales y discursivas cuyo efecto combinado fue la creacion de un entorno de
desincentivo estructural para el sector carbonifero.

La Reforma Tributaria de 2022, con la imposicion de sobretasas
indexadas a la volatilidad internacional y la ampliacion de la base del impuesto
al carbono; el uso de estados de emergencia para imponer moratorias a la
expansion minera, como el Decreto 1277 de 2023 en La Guajira; la creacion de
herramientas de alta discrecionalidad para suspender actividades, como el
Decreto 044 de 2024, y |a propuesta explicita de prohibir nuevos contratos en
el borrador de la Ley Minera, constituyen una secuencia de acciones
premeditadas.

A esto se sumo un discurso presidencial constante y categodrico, que no
solo anuncio el fin de la era extractiva, sino que escald hasta la confrontacion
directa con empresas del sector. En este contexto, la contraccion de la
produccion de carbon y, por ende, de su aporte al recaudo, no podia ser
considerada una sorpresa. Fue la consecuencia |ogica y anticipable de las
politicas implementadas.

El segundo objetivo era evidenciar que, mas alla de la previsibilidad de
las causas, los efectos también fueron observables a tiempo, y que el
mecanismo de Transacciones de Unica Vez (TUV) se utilizd de manera
improcedente. Los datos demuestran que el momento perdido para la accion
correctiva fue agosto de 2023.

A partir de esa fecha, el analisis del recaudo fiscal en términos reales,
siendo la Unica medida que refleja el verdadero poder adquisitivo del Estado,

41



Observatorio Econdmico

ya mostraba una clara y sostenida tendencia a la baja. Ignorar esta sefal y
esperar hasta el desplome de los datos nominales en abril de 2024 para advertir
el problema, constituye una falla en la vigilancia y responsabilidad fiscal.

Esta omision deliberada o por negligencia es lo que invalida
conceptualmente el uso de las TUV para justificar la caida del recaudo del
carbon. Tal como se demostro, el evento verdaderamente excepcional y de
unica vez fue el alza desmedida del precio del carbdén en 2022, impulsada por
una crisis energética global. La caida de 2023 fue, por el contrario, una
correccion previsible hacia su media historica.

Utilizar una TUV para una normalizacion del mercado, reconociendo en
el mismo anilisis del MHCP la excepcionalidad del pico anterior, es una
contradiccion técnica. Convierte un instrumento disenado para aislar shocks
genuinos en una herramienta contable para enmascarar un hueco fiscal
autoinfligido y previsible.

El tercer objetivo de este analisis era exponer las debilidades del ancla
institucional que debia evitar este tipo de desenlaces: la regla fiscal. En su
disefo actual, opera mas como una licencia para el deterioro controlado que
como un mecanismo de disciplina vinculante. Su falla es triple:

1. Su diseno institucional carece de contrapesos efectivos; las decisiones
cruciales son tomadas por un poder gjecutivo que se regula a si mismo,
con un comité autdnomo cuya opinion no es vinculante.

2. Su diseno matematico contiene incentivos perversos: limita el esfuerzo
fiscal en épocas de crisis con un umbral bajo de superavit, mientras
incentiva el gasto en épocas de bonanza, impidiendo la creacion de
ahorros.

3. Su flexibilidad operativa, a través de la interpretacion laxa de las TUV y la
clausula de escape, permite que el cumplimiento formal coexista con un
deterioro real de la sostenibilidad. La regla, por tanto, no solo ha sido
incapaz de prevenir la acumulacion de deuda, sino que ha contribuido a
ella, generando el enorme gasto inflexible del servicio de la deuda que
hoy asfixia el presupuesto.

Finalmente, el cuarto objetivo era evaluar el escenario fiscal actual y la
viabilidad de la solucion propuesta por el Gobierno. La activacion de la clausula
de escape, enmarcada en el MFMP 2025, es la aceptacion formal de la
insostenibilidad de la trayectoria actual. Sin embargo, la soluciéon propuesta de
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suspender la disciplina para financiar un gasto inflexible y apostar la
consolidacion futura a una nueva reforma tributaria, es inherentemente
contradictoria y riesgosa.

Es contradictoria porque ignora la causa del problema: no se puede
debilitar deliberadamente la base productiva formal y de alta tributacion, para
luego esperar que esa misma base, ahora mermada, financie el desbalance
resultante. La reconfiguracion del aparato productivo hacia sectores de alta
informalidad y baja capacidad de recaudo, como la agricultura y el turismo,
hace que una nueva reforma tributaria enfrente un dilema irresoluble: o bien
sofoca a los pocos sectores formales que quedan con una carga insostenible, o
fracasa en su intento de gravar a una economia cada vez mas difusa y menos
fiscalizable.

En conclusion, la crisis fiscal de Colombia es el epilogo de una serie de
decisiones consecuentes. Fue previsible porque sus causas fueron politicas
publicas explicitas. Pudo haberse mitigado porque sus efectos fueron visibles
con meses de antelacion. Y se profundizé porgue el marco institucional
disefiado para contenerla demostro ser estructuralmente débil.

El camino hacia la sostenibilidad fiscal real no pasa por mas contabilidad
discrecional, suspensiones temporales de la disciplina fiscal o la promesa de
reformas inviables. Requiere un cambio de rumbo fundamental que reconozca
la interdependencia entre un aparato productivo robusto, la seguridad juridica
para la inversion y un Estado capaz de financiarse de manera sostenible.

Exige una reforma del Estado que comience por el principio: una regla
fiscal verdaderamente independiente y contra-ciclica, que premie el ahorro,
exija esfuerzos proporcionales a los riesgos y no pueda ser alterada a
conveniencia del gobierno de turno.

Es por ello que desde L3P, una hoja de ruta programatica con propuestas
para liberar el potencial de las personas y del pais del Instituto de Ciencia
Politica, se plantea dentro de la ruta para reformar el Estado, una politica de
Déficit Cero, que se oriente a romper con el circulo vicioso del gasto
descontrolado, el déficit fiscal, el endeudamiento creciente y la inflacidn. Sin
vigilancia sobre los fundamentos de la prudencia fiscal, la libertad econédmica
se erosiona y el riesgo de una crisis mayor, lejos de disiparse, se convierte en
una amenaza latente para el futuro del pais.
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