MONITOR FISCAL

Ejecucion del PGN y recaudo tributario 2025

El monitoreo de la situacion fiscal es central para el
entendimiento de las finanzas publicas. En este informe
hacemos seguimiento de la ejecucion del Presupuesto General

de la Nacién (PGN) y del recaudo tributario.

Resultados Julio 2025
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A 1 Recaudo tributario, julio 2025
 El recaudo tributario total fue de $29,7 billones en julio, creciendo un 11,8% frente al mismo mes de 2024. El recaudo por impuestos
externo fue el que mas crecid, aumentando un 30,2% a/a, aportando 1,7 puntos porcentuales (p.p.) al crecimiento del recaudo total.

- En lo corrido del afio hasta julio, el recaudo tributario ascendié a $178,6 billones, aumentando un 10% frente al mismo periodo de
2024. Esta cifra es inferior en $10 billones (5,7%) a la senda implicita en la expectativa del Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP).

& Balance ejecucion PGN, julio 2025
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 Entre enero y julio, las obligaciones del Presupuesto General de la Nacién (PGN) sin deuda fueron de $184,5 billones. La ejecucion, medida
como obligaciones sobre apropiaciones, fue del 44,6%, inferior al promedio entre 2000-2024 en 1,0 punto porcentual (p.p) y mayor a lo
ejecutado el ano anterior en 1,8 p.p.

« En el rubro de inversioén, las obligaciones sumaron $25,2 billones, alcanzando un 29,8% del total de las apropiaciones, manteniéndose por
debajo del promedio 2000-2024 (-0,9 p.p.) y superando en 3,7 p.p. al registro del mismo periodo del aino anterior.

« De los 30 sectores que conforman el total del PGN, Educacion, Salud y proteccion social, y Defensa y Policia registraron las mayores
ejecuciones en |lo que va corrido del ano. En contraste, Registraduria, Presidencia y Transporte presentan las menores ejecuciones entre
enero y julio de este ano.
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'y  Saldo del Deposito del Tesoro Nacional y Déficit total del GNC

« Con corte al 22 de agosto, el saldo del Depésito del Tesoro Nacional (DTN) se ubicé en $7,3 billones, encontrandose en el punto mas bajo
para esta misma parte del afio de los Ultimos cinco afios. Ademas, el 10 de agosto se registré el saldo més bajo en 15 afos ($1,9 billones).

SUPERINTENDEMNCIA FINANCIERA
DE COLOMBLA

« En el acumulado a junio, el déficit total del GNC se ubico en 3,8% del PIB, el mas alto de toda la historia. En una ventana movil de 12
meses, el déficit total se estabilizé alrededor del 7,3% del PIB. Consideramos que aun se mantiene un alto riesgo de incumplir la meta
establecida en el MFMP (7,1% del PIB). Nuestra estimacion de déficit fiscal se mantiene en 7,5% del PIB en 2025 con un sesgo al alza,
debido al rezago que persiste en el recaudo frente a nuestra estimacion por cerca de $6,9 billones.

VIGILADO
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El recaudo total en julio fue de $29,7 billones, creciendo @corﬁ
11,8% frente al mismo mes del ano anterior

Recaudo tributario por tipo de impuesto
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Recaudo tributario por tipo de impuesto
Variacion anual

40% wjul-24  mjul-25
35,0%

35%
30,2%
30%
25%
20%

15% 14,0%

10,1% 11,8%

10% 7 4%

4,5%

%
> 2,8% 2,3%

Renta IVA Externos Otros Total
impuestos

0%

Fuente: DIAN. Calculos: Corficolombiana



colombiana Econémicas

En el acumulado a julio, el recaudo total fue por $178,6 \ @corfi
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billones, aumentando 10% anual
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La dinamica del recaudo se ha vuelto a sincronizar con la @corfi
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actividad economica

Recaudo total y por tipo de impuesto en términos reales vs

Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE)
(Base dic-19 = 100)
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Fuente: DIAN y DANE. Calculos: Corficolombiana
*Otros impuestos: suma del recaudo total menos el recaudo por impuesto de renta



El recaudo neto a julio ($166,4 bn) es inferior en $10 bn
inferior a la meta implicita del MFMP y en $6,9 bn a
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En el acumulado hasta julio, la ejecuciéon del PGN sin deuda @corfl
y el rubro de inversion fue superior a lo realizado en el
mismo periodo de 2024
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En funcionamiento, la ejecucion fue ligeramente superior
a lo ejecutado en 2024. En contraste, la ejecucion del

@
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servicio de la deuda se mantiene muy por debajo de lo
realizado el ano pasado

Ejecucion del Funcionamiento en JULIO
2025 vs promedio 2000-2024
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Fuente: Ministerio de Hacienda. Calculos: Corficolombiana.
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Los sectores de educacion y salud y proteccion social .
registran la mayor ejecucion del afio. Por otra parte, la @g&[ﬂ rvesigscones
Registraduria y Presidencia mantienen las ejecuciones mas
bajas del aho

Ejecucion del Total del PGN por sectores en JULIO 2025 vs 2024 y promedio 2019-2024
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Fuente: Ministerio de Hacienda. Calculos: Corficolombiana.



En agosto, el saldo del Depésito del Tesoro Nacional alcanzé
el punto mas bajo en los ultimos 15 aios ($1,9 bn). A su vez, @
el nivel de 2025 se mantiene en su punto mas bajo de los
ultimos cinco anos ($7,3 bn)
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Saldo de disponibilidad del Depésito del Saldo de disponibilidad del Depésito del
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El déficit total de 2025 acumulado a junio se mantiene .
como el mas alto de la historia. Por otra parte, el déficit @g&[ﬂ I
total en los ultimos 12 meses retrocedié marginalmente a
7,.3% del PIB
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Fuente: Ministerio de Hacienda. Calculos: Corficolombiana.
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Equipo de investigaciones econémicas

— Analisis Sectorial y Sostenibilidad

— Cesar Pabén Camacho
Director Ejecutivo de Investigaciones Econdmicas Fabian O . And Feli Gall Lui ovall
(+57- 601) 3538787 Ext. 70009 ablan Osorio nares relipe Galiego uisa Ovalie
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cristhian.osorio@corfi.com andres.gallego@corfi.com luisa.ovalle@corfi.com
Macroeconomia Yy mercados
Julio César Romero Nicolas Cruz Laura Gabriela Bautista Juan Andrés Novoa
Economista Jefe Analista de Investigaciones Analista de Investigaciones Estudiante en practica
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: o . Alejandra Gacha Mendoza Mateo Pardo
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-+ -
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" Analisis Financiero

Andrés Duarte Pérez Jaime Cardenas Daniel Monroy
Director Analisis Financiero Analista analisis financiero Analista analisis financiero
(+57-1) 3538787 Ext. 6163 (+57-1) 3538787 Ext. 69628 (+57-1) 3538787 Ext. 69628
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Investigaciones Econdmicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el area de Analisis y Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa
(“Casa de Bolsa”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentacion o publicacion a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones
del mercado de valores. La informacion contenida en este informe esta dirigida unicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del
mismo, se le notifica que cualquier copia o distribucion que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacidén por error, por favor notifique inmediatamente al
remitente. La informacion contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no extienden ninguna garantia
explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la informacion presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad

alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son meramente indicativos y estan basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso
previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBIJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES INDIVIDUALES,
POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U OPINION ACERCA DE
INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE
CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUI SENALADOS

CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y
EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ninguin valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de

entrar en cualquier tipo de transaccion. Corficolombiana y Casa de Bolsa ho asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusiéon o el uso de la informacion
contenida en el presente documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

e A ARG Bln B A AR L 1A SRS B ST CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRA

INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU
INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEIAN SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO
OPINION PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS TECNICO Y : : '

FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA. Y SE ENCUENTRA(N) PARTICIPEN O PARTICIPARAN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.

LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN

CERTIFICAIN) QUE NINGUNA PARTE DE SU COMPENSACION £S5, HA SIDO 0 122 SEciones de corficolomban se encuenivan inscrtes en e BNVE  cotian en i Slea de Velores de Colombi
S | leilREeysy ) [NPIRECTGYSE - RIELACIoIRIAe — EolN) S gccionistas de C?)rficolombiana Corficolombiani hace parte del programa de creadores de mércado dgl Ministerio
RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME. . . 1 s, parte prog , it .

de Hacienda y Crédito Publico, razon por la cual mantiene inversiones en titulos de deuda publica, de igual forma,
INFORMACION DE INTERES Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN
SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS
FILIALES.

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizacion de este
informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta
efectuando el analisis presentado en este informe, en consecuencia, el
posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme

. . . . . s . Corficolombiana y Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones
las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.

y Valores S.A.
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