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Desde el afio 2012 la Direccion General de Politica Macroeconémica
(DGPM) ha desarrollado actividades de naturaleza conceptual vy
metodolégica encaminadas a implementar un Modelo de Seguimiento
Fiscal' acorde con el estandar internacional del principio del devengo del FMI,
definido en el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas (MEFP) de 20142.
Se espera que este trabajo de actualizacion metodoldgica en materia de
Estadisticas de Finanzas Publicas (EFP) permita avanzar en la estandarizacion
de conceptos y facilite la comparacion de indicadores con pares globales y en el
interior del pais®.

Este trabajo se desarrolla en el marco del Subcomité de Estadisticas de
Finanzas Publicas* de la Comision Intersectorial de Informacién para la
Gestion Financiera Publica (CIIGFP) y del compromiso del Gobierno
nacional con la Politica Nacional de Informacién para la Gestion Financiera
Publica (Conpes 4008 de 2020). Para ello, se ha avanzado en la generacién de
cifras preliminares de base devengado, cuyo principal insumo es la informacién
contable que recopila la Contaduria General de la Nacién (CGN) a través del
CHIP (Consolidador de Hacienda e Informacién Publica). Se denominan
preliminares, dado que la metodologia para su generaciéon aun continua en
construccion, por lo que todavia no se consideran como cifras oficiales para el
analisis de la politica fiscal.

En este documento se presenta un extracto del Cierre Fiscal a 3T-20255 -
SPNF ¢ con el detalle de los resultados fiscales preliminares bajo la
metodologia de registro de base devengado.

" En cumplimiento del numeral 1 del articulo 3 del Decreto 4712 de 2008.

2 Los detalles conceptuales de la adaptacion de esta metodologia en Colombia se pueden consultar en:
https://www.minhacienda.gov.co/documents/d/portal/guia-metodologica-efpbd_vf.

3 Por ejemplo, con las cifras del Sistema de Cuentas Nacionales producidas por el DANE y el Banco de la Republica, en las que
también se tienen indicadores de balance fiscal y de deuda para los subsectores del Gobierno General.

4 Para mas informacién puede consultar aqui: https://www.minhacienda.gov.co/gfp/subcomite-de-estadisticas-de-finanzas-publicas.
5 Las cifras corresponden a los valores acumulados a esta fecha en lo corrido del afio.

5 Disponible también en: shorturl.at/DTSnB



https://www.minhacienda.gov.co/documents/d/portal/guia-metodologica-efpbd_vf
https://www.minhacienda.gov.co/gfp/subcomite-de-estadisticas-de-finanzas-publicas
https://shorturl.at/DTSnB
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4. Estadisticas de base devengado del Gobierno General

En esta seccion del documento se presentan resultados fiscales preliminares3> del Gobierno
General con base en la metodologia de registro devengado3®, para la cual se ha definido la
cobertura institucional en funciéon de las entidades contables publicas que reportan sus estados
financieros a la Contaduria General de la Nacién (CGN), los cuales se emplean como insumo para
producir las cifras que aqui se presentan3’. La clasificacion de entidades difiere de la sectorizacion
institucional definida por el CONFIS para el seguimiento fiscal del GG y el SPNF presentado en el
capitulo anterior. El detalle de las cifras, asi como sus metadatos, se encuentra en el documento
anexo a este boletin38,

Patrimonio neto

Al cierre del 3T2025 el patrimonio neto (PN)3° del GG (-1,1% del PIB) fue
inferior en 2,6pp del PIB en relacion con lo registrado en el mismo periodo de
2024 (1,5% del PIB) (Tabla 9). A excepcidn de los Fondos de Seguridad Social (FSS),
los demas sectores presentaron disminucion del PN en términos reales. En particular, el
PN del Gobierno Central cerr6 en -34,3% del PIB, con un valor absoluto levemente
inferior a la suma de los balances de los demas sectores (33,2% del PIB) y con una
reduccion de 1,6pp del PIB en relacion con el 3T2024.

Tabla 9. Patrimonio neto del GG por sector
$MM %PIB Var

Sector

3T 2024 3T2025 3T2024 3T2025 (ppPIB)

Presupuestario -592.793 -666.640 -34,7 -36,2 -1,4
Extrapresupuestario 34.134 33.814 2,0 1,8 -0,2

Gobierno General 25.134 -21.109

Con respecto al PN registrado en el 4T2024, al tercer trimestre de 2025 el GG
presenté un incremento de 2,7pp del PIB, superior al incremento de 0,2pp que
se observo en el 3T2024 respecto al 4T2023 (Tabla 10). Si bien el efecto positivo
de las transacciones fue mayor en 372024 (1,2% versus 0,5%), el incremento superior
del PN registrado en 3T2025 se explica principalmente por el efecto de los Otros Flujos
Econdmicos (OFE). Al respecto, mientras al 3T2024 el efecto de los OFE sobre los activos
(financieros y no financieros) fue cercano al 0% del PIB, en 2025 fue de 1,4% del PIB.
Ademas, al 3T2025 los pasivos presentaron OFE de -0,5% del PIB, mientras que en
372024 su efecto fue de 1%.

35 Se denominan preliminares, dado que la metodologia para su produccion aln continta en construccion, por lo que todavia
no se consideran como cifras oficiales para el analisis de la politica fiscal.

36 Los detalles conceptuales de esta metodologia se pueden consultar en:
https://www.minhacienda.gov.co/documents/d/portal/guia-metodologica-efpbd vfy
https://www.minhacienda.gov.co/infograf%C3%ADas.

37 Si bien se emplean fuentes alternativas, como el recaudo neto de impuestos de la DIAN (dado que los impuestos del
Gobierno Central Presupuestario se presentan en base caja), y ejecuciones presupuestales de los fondos de pensiones, entre
otras.

38 Ver: https://www.minhacienda.gov.co/bolet%C3%ADnes-2025.

39 El patrimonio neto es el resultado de restarle a los activos los pasivos. Su variacion se puede explicar en términos de las
transacciones de ingresos y gastos, y de los otros flujos econdmicos.
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Tabla 10. Integracion de flujos y saldos del GG 3T 2025 y 2024

A. Resultados 372025 (% del PIB de 2024 y 2025)

Balance de cierre EOG OFE de OFE de Balance
4T 2024 precio volumen de cierre

Concepto
- %PIB Efecto %PIB

o
2024 PIB 2025 3T 2025 (%PIB 2025)

Ingresos (A) 24,7

Gastos (B) 24,3

Activos no financieros (D) -3,1 0,7 0,9 -0,1

Activos financieros (F) 31,3 -2,3 29,0 6,9 1,0 -0,4 36,4
Pasivos (G) 77,7 -5,7 72,0 7,1 -0,5 0,0 78,5

Patrimonio financiero neto

(H=F-G) -43,0 -0,2 1,5

Patrimonio neto (D+F-G)

B. Resultados 372024 (% del PIB de 2023 y 2024)

Balance de cierre OFE de Balance
4T 2023 volumen de cierre

Concepto
P %PIB Efecto %PIB

2023 PIB 2024
Ingresos (A) 24,5
Gastos (B) 23,3

3T 2024 (%PIB 2024)

Activos no financieros (D)

Préstamo neto (E=C-D)
Activos financieros (F) 32,3 -2,3 30,0 2,3 0,4 -0,2 32,5
Pasivos (G) 76,9 -5,5 71,4 1,6 1,0 0,0 74,0

Patrimonio financiero neto

Patrimonio neto (D+F-G)

A continuacion, se presentan algunos hechos econémicos e indicadores relevantes del Estado de
Operaciones de Gobierno (EOG). En este estado se registran las transacciones de ingresos y
gastos, que constituyen el resultado operativo neto (ingresos menos gastos), la inversion neta en
activos no financieros y las transacciones de financiamiento (transacciones en activos financieros
y pasivos).

Transacciones de ingresos y gastos de base devengado

Al cierre del 3T2025, el resultado operativo neto del GG se ubicé en 0,5% del
PIB, lo que representa una reduccion de 0,7pp frente al mismo periodo de 2024
(1,2% del PIB). Este deterioro se explica porque el leve incremento de los ingresos
(+0,2pp) fue superado por el crecimiento de los gastos (+0,9pp) (Tabla 11). La dindmica
de los ingresos estuvo explicada por el desempeiio de los sectores Gobierno Central
Extrapresupuestario (GCE; +0,2pp), Gobierno Central Presupuestario (GCP; +0,1pp) y
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Gobierno Municipal (GM; +0,1pp). En el GCE, el aumento se concentrd en las ventas de
café verde (+0,1pp) orientadas a clientes internacionales por parte del Fondo Nacional
del Café (FoNC)“.

Tabla 11. Ingresos y gastos de base devengado del GG
$MM %PIB Var

Concepto

3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 (pp PIB)

Impuestos 253.523 279.023 14,9 15,1 0,3
Contribuciones Sociales 71.615 74.200 4,2 4,0 -0,2
Transferencias recibidas* 635 380 0,0 0,0 0,0
Otros Ingresos 92.504 102.133 5,4 5,5 0,1
Remuneracion a empleados 76.061 85.015 4,5 4,6 0,2
Uso de bienes y servicios 52.169 62.592 3,1 3,4 0,3
Consumo de capital fijo 7.608 7.089 0,4 0,4 -0,1
Intereses 54.310 63.568 3,2 3,5 0,3
Subsidios 11.728 8.269 0,7 0,4 -0,2
Transferencias realizadas* 182 172 0,0 0,0 0,0
Prestaciones sociales 142.583 157.021 8,4 8,5 0,2
Otros gastos 53.161 63.178 3,1 3,4 0,3
fggfrsescuales. Transferencias a 48.868 60.689 2,9 3,3 0,4
Resultado operativo neto 20.475 8.833 1,2 0,5 -0,7

En GCP y GM se destaco el incremento de los ingresos tributarios (+0,2pp y
+0,1pp, respectivamente), asi como de otras contribuciones en GCP (+0,1). El
aumento en el recaudo tributario del nivel central estuvo impulsado por IVA interno,
cuotas de renta e impuestos externos, reducido parcialmente por menor retencién en la
fuente. Adicionalmente, el incremento de las otras contribuciones estuvo jalonado por la
liguidacion de derechos compensatorios en dos declaraciones de importacién
presentadas a la DIAN*!. No obstante, el GCP registr6 menores dividendos de Ecopetrol
(-0,2pp), asociados a la reduccién de sus utilidades ante la caida de los precios del
petrdleo y de la tasa de cambio promedio de 2024; asi mismo, menores intereses
recibidos sobre depodsitos del Tesoro Nacional (-0,09pp), y menores regalias de
hidrocarburos y minerales reportadas por el SGR (-0,06pp). Por su parte, en el GM
aumento el recaudo de los impuestos Predial e Industria y Comercio (ICA). En contraste,
los FSS y el Gobierno Departamental (GD) presentaron disminuciones en sus ingresos
(-0,1pp cada uno). En los FSS, la reduccion de los ingresos de Colpensiones, detallada
en secciones posteriores, llevd a la baja las contribuciones sociales, mientras que en el
GD se destaco la disminucion de los ingresos no tributarios.

Con respecto al gasto del GG, todos los sectores registraron aumentos en
términos del PIB. El GM lider6 la expansién del gasto (+0,4pp), impulsado por mayores
transferencias a hogares (Gasto Publico Social - GPS, +0,2pp), e incrementos cercanos
a 0,1pp en el consumo de bienes y servicios, el cubrimiento del régimen subsidiado, y

40 En términos nominales, los ingresos por ventas de café del FONC crecieron 157,4%. Segun la Direccién de Investigaciones
Econdmicas de la Federacion Nacional de Cafeteros (septiembre 2025), el volumen exportado entre enero y septiembre
aumentoé 11,6% frente al mismo periodo de 2024.

41 Estos derechos se aplican en el marco de acuerdos de medidas de defensa comercial, con el fin de proteger la industria
nacional de productos importados que recibieron subsidios en su pais de origen.
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el pago de sueldos y salarios. En los FSS, el aumento se concentrd en las prestaciones
sociales a cargo de Colpensiones y del FOMAG (+0,2pp), mientras que en el GD el alza
se centrd en los conceptos de sueldos y salarios (+0,1pp) y transferencias a los hogares
(GPS, +0,1pp). Por su parte, en el GCE se destacé el costo de comercializacion del café
verde (+0,1pp).

El GCP aport6 el menor incremento en el gasto del GG (+0,1pp)*2. Esto, debido a
un efecto neto entre: el aumento en el pago de intereses de deuda*? interna (+0,25pp),
externa (+0,02pp) y otros intereses (+0,02pp)**, mayores sueldos y honorarios
(+0,2pp), e incremento de las transferencias a los hogares (Gasto Publico Social) y de
los pagos de sentencias judiciales (+0,1pp), compensados parcialmente por la reduccidn
de subsidios al FEPC (-0,2pp)#°, menores giros para el aseguramiento en salud (-0,1pp)
y disminucidn en los gastos asociados a la depreciacion de la red vial del INVIAS (-

0,1pp).

En este contexto, el GG genero ahorro corriente con un resultado operativo neto
de 0,5% del PIB (Grafico 12). Este desempefio estuvo impulsado por el superavit de
los gobiernos territoriales, GM (2,1% del PIB) y GD (0,9% del PIB), y del GCE (0,1% del
PIB), los cuales registraron mejoras en el indicador de 0,3p, 0,2pp y O,1pp,
respectivamente. No obstante, este resultado fue contrarrestado por el déficit del GCP
(-2,6% del PIB), cuyo indicador presenté el mayor deterioro frente al 3T2024 (-1,3pp),
dado el mayor crecimiento de los gastos respecto al de los ingresos. Los FSS, que
también tuvieron un resultado negativo (-0,1% del PIB), no presentaron variaciones en
términos del PIB.

Grafico 12. Resultado operativo neto por sector del GG 3T 2024-2025
A. Resultado operativo neto (% del B. Variacion del resultado operativo neto (pp

PIB) del PIB)
Resultado
1,8 Sector Ingresos Gastos operativo
neto
0,8
9.1 GCP 0,1 1,5 -1,3

3T 2024 3T 2025
EGCP mGCE ®FSS mGD EGM GG

0,2 ) -0,7

42 Esto, sin considerar el gasto por transferencias a otros sectores del GG, que registré un aumento de 1,4pp del PIB, lo cual
se detalla mas adelante.

43 Que ascendid a 3,2% del PIB en 3T2025; para el cual, si se descuenta el ingreso por intereses percibido por el GCP, se
obtiene un gasto neto en intereses de 2,9% del PIB, superior en 0,1pp respecto al observado en 3T2024. Este indicador
refleja cuanto representa, en términos netos, el costo del endeudamiento publico, considerando tanto los pagos que realiza el
gobierno por sus obligaciones financieras como los ingresos que obtiene por sus activos que generan intereses. Cabe sefialar
que el gasto de intereses del GCP representa el 94,2% del total de GG, mientras sus ingresos por intereses comprenden un
48,7% del GG.

4 Asociados a sentencias judiciales y a los pagos por rendimientos financieros que la DGCPTN reconoce por operaciones
financieras y por recursos administrados de terceros.

45 Para mas detalle, ver seccién Resto del Nivel Central del Capitulo 3 de este documento.
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Carga fiscal

Al cierre del 3T2025, la carga fiscal“ asumida por ciudadanos y empresas fue
de 19,2% del PIB, distribuida entre impuestos (15,1% del PIB) vy
contribuciones sociales (4% del PIB). La carga tributaria comprendié impuestos
indirectos (9,0% del PIB) y directos (6,5% del PIB), recaudados principalmente por el
Gobierno Central (12,1% del PIB), seguido por los gobiernos territoriales (3,0% del PIB).
Entre tanto, las contribuciones sociales se concentraron en los FSS, distribuidas entre
contribuciones pensionales, administradas en su mayoria por Colpensiones (1,6% del
PIB), y de salud, a cargo de la ADRES (2,5% del PIB) (Grafico 13).

Grafico 13. Distribucion de la carga fiscal del GG (% del PIB)
A. Impuestos B. Contribuciones
sociales

11,9 12,1

4,1 4,0
® )
07 07 23 23

0,7 0,7 0,0 0,0
LS i Y
fes safies NX: g 060 0.0
2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025

GCP GCE GD GM FSS FSS
® Salud Pensién
e Total

B Impuestos directos B Impuestos indirectos ® Impuestos totales

Frente al 3T2024 la carga fiscal del GG present6é un aumento de 0,1pp del PIB
(Tabla 12). Esta variacion resulta del aumento de 0,3pp en la carga tributaria y la
reduccion de 0,2pp en las contribuciones sociales. En particular, el recaudo tributario del
GC aumentod 0,2pp del PIB, explicado por el mayor recaudo de impuestos internos y
externos. Los primeros, impulsados por el IVA interno, ante el dinamismo del consumo,
y por las cuotas del impuesto sobre la renta, dado el mejor desempefio de los grandes
contribuyentes. Los externos, como resultado del mayor valor de las importaciones en
dolares, la depreciacién promedio del peso y el gravamen con IVA a las importaciones
de combustibles. A nivel territorial, el GM present6é un incremento de 0,1pp del PIB,
impulsado principalmente por el ICA y el impuesto Predial. Por su parte, en GD se
destacaron los impuestos a licores y vehiculos automotores, si bien no tuvieron
variaciones relevantes en términos del PIB.

La reduccion de 0,2pp en las contribuciones sociales estuvo determinada
principalmente por lo registrado en Colpensiones, compensada parcialmente
por el recaudo de la ADRES. Los ingresos de Colpensiones cayeron 0,16pp del PIB
como resultado de los efectos de la reforma pensional (Ley 2381 de 2024). Al respecto,
aunque las cotizaciones aumentaron 11,1%, impulsadas por el ajuste del salario minimo,
los traslados desde el Régimen de Ahorro Individual (RAIS) hacia Colpensiones se

46 La carga fiscal es un indicador de las contribuciones obligatorias al gobierno. Representa la cuantia que los ciudadanos y las
empresas asumen en forma de impuestos y contribuciones al sistema de seguridad social.
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redujeron?’. Por su parte, aunque los ingresos de la ADRES aumentaron en términos
nominales, presentaron una reduccion de 0,03pp del PIB. El incremento nominal estuvo
explicado por el mayor recaudo de las cotizaciones del régimen contributivo, que
aumentaron 9,9% ante al incremento del salario minimo legal mensual vigente. Ademas,
esta entidad registrd un incremento de 9,4% en el recaudo de los aportes obligatorios
del Régimen de Excepcion, y de 1,8% en los aportes provenientes del PGN.

Tabla 12. Evolucion de la carga fiscal por sector del GG
$MM %PIB Var (pp PIB)

Concepto
3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025
Presupuestario (GCP) 204.046 223.618 12,0 12,1 -2,3 0,2
Extrapresupuestario (GCE) 1.493 1.751 0,1 0,1 0,0 0,0

Gobierno General (GG) 325.138 353.223 19,1

Transferencias del Gobierno General

El GCP registro la mayor parte de los gastos por transferencias (9,7% del PIB)
del GG, seguido del GM (1,3% del PIB) y el GD (0,6% del PIB) (Tabla 13). De
las transferencias del GCP, el 80,2% fue a otros sectores del GG, el 15,9% a los hogares
y el 3,8% a las empresas. En cuanto a las transferencias efectuadas por el GM y el GD,
el 88,2% y 78,8%, respectivamente, se orientd a los hogares.

Tabla 13. Transferencias entre sectores del GG 3T2025 (% del PIB)

Transferencias recibidas por Total
transferencias
realizadas a
GCP GCE FSS GD GM Gobierno Hogares Empresas otros sectores

Presupuestario (GCP) %3 2,7 1,8 2,9 7,7 1,5 0,4

Extrapresupuestario (GCE) 0,0 // / 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0

Concepto

Transferencias
realizadas por

Las transferencias del GCP dirigidas a otros sectores del GG (7,7% del PIB) se
incrementaron en 1,4pp del PIB respecto al 3T2024 (6,3% del PIB) (Tabla 14).
El Sistema General de Participaciones (SGP) concentrd el 50,4% de estas y fue el rubro
con mayor incremento, al aumentar 0,9pp del PIB, seguido de las dirigidas a financiar el
sistema pensional (+0,3pp), asi como de las relacionadas con el Sistema General de
Seguridad Social en Salud (SGSSS, +0,1pp) y el Sistema General de Regalias (SGR,
+0,1pp). En las transferencias del SGP, el mayor incremento se observé en Educacién

47 Lo cual se reflejo en una reduccion de las devoluciones de aportes del RAIS a Colpensiones, que pasaron de $11.949,1 MM
en el 3T2024 a $9.723,8 MM en el 3T2025.
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(0,7pp), explicado principalmente por un cambio en la base de registro de este rubro?s,
mientras que en el SGR el aumento lo lideraron las asignaciones directas (0,1pp).

Tabla 14. Transferencias del GCP a otros sectores del GG (% del PIB)
Participacion % %PIB Var (pp PIB)

Concepto

3T 2024 3T 2025 3T 2023 3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025

Educacion 56,1% 61,6% 1,4 1,7 2,4 0,3 0,7
Salud 22,9% 20,4% 0,6 0,7 0,8 0,1 0,1
Proposito general 10,9% 9,7% 0,3 0,3 0,4 0,0 0,0
Otros 10,1% 8,3% 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0
Colpensiones 42,2% 49,7% 0,6 0,7 1,0 0,1 0,3
FOMAG 27,5% 23,8% 0,4 0,5 0,5 0,0 0,0
Cremil 15,5% 13,7% 0,2 0,3 0,3 0,0 0,0
Casur 14,8% 12,9% 0,2 0,3 0,3 0,0 0,0
Proyectos de desarrollo regional 46,4% 34,5% 0,3 0,2 0,2 -0,1 0,0
Asignaciones directas 26,8% 33,3% 0,3 0,1 0,2 -0,2 0,1
Proyectos de compensacion regional 17,5% 11,6% 0,2 0,1 0,1 -0,1 0,0
Fiscalizacion del SGR 3,5% 7,6% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Otros 5,9% 13,0% 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0

Transferencias del GCP a otros

sectores del GG 100%  100% 6,2 (] 7,7 0,1 1,4

Recuadro A.1. Indicadores de dependencia de transferencias (IDT) en los gobiernos
territoriales

Los indicadores de dependencia fiscal miden el grado en que los gobiernos subnacionales (GS) dependen
de recursos provenientes de otros niveles de gobierno para financiar sus operaciones. En lo que respecta
a la captacién de recursos, el Indice de Dependencia de Transferencias sobre Ingresos (IDT-1)*° para el
GM se elevo a 45,7% en el 3T2025, frente a 40,7% del 3T2024. Esta variacion resulta de un crecimiento
de las transferencias (36,0%) superior al de los ingresos totales (21,3%), retornando a niveles de
dependencia no vistos desde 2021. Por su parte, en GD este indicador ascendié a 62,9%, con un
crecimiento de 12,5% frente al 3T2024 (Grafico A.1). Es decir, en los gobiemnos territoriales cerca (GM)
y mas de la mitad (GD) de los ingresos depende de las transferencias de gobierno.

Lo anterior refleja una alta dependencia de las transferencias del gobierno central, considerando que al
3T2025 el 95,9% de las transferencias de gobierno recibidas por el GM provinieron del GCP, mientras en
GD este porcentaje fue de 99,4% (Tabla 13). Esto, ademas, indica que GD desempeia un rol marginal
como fuente directa de financiamiento municipal.

Por otro lado, el IDT sobre Erogaciones (IDT-E) 0 confirma una fuerte dependencia, por cuanto para GM
alcanzob el 60,3%, con un incremento de 16,4% comparado con el 372024 (51,8%), superando el nivel

48 De acuerdo con el reporte de variaciones significativas del Ministerio de Educacién, “Durante la vigencia 2025, el
comportamiento de esta cuenta se ha mantenido en linea con la aplicacién del principio de devengo, implementado plenamente
a partir de este afio, conforme a las directrices acordadas con la Contaduria General de la Nacién (...) En contraste, en 2024,
el registro correspondia Unicamente a los valores efectivamente girados”.

49 El cual mide qué porcentaje de los ingresos totales del gobierno subnacional proviene de transferencias del gobierno central
u otros sectores del GG [Ingresos por transferencias del GG/Ingresos totales]. Con este indicador es posible evaluar la
capacidad del gobierno subnacional de generar recursos propios y su vulnerabilidad ante cambios en las politicas de
transferencias del gobierno central. Un indice elevado (>50%) indica alta dependencia; un indice bajo (<25%) sugiere mayor
autonomia fiscal.

50 El cual indica qué porcentaje de las erogaciones totales (gasto mas inversidn neta en activos no financieros) se financia
mediante transferencias intergubernamentales [Ingresos por transferencias del GG/Erogaciones totales].
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de 2021. En el caso de GD, el mismo indicador alcanzé el 89,9% con un incremento de 17,2% respecto
a 3T2024, representando la mayor variacion observada en los Ultimos 4 afios. Lo anterior deja ver que
la sostenibilidad del gasto territorial depende en gran medida del flujo de caja transferido por el nivel
central.

Grafico A.1 Indice de dependencia de transferencias sobre ingresos en los Gobiernos territoriales.
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Grafico A.2 Indice de dependencia de transferencias sobre gastos en los Gobiemos territoriales
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Este panorama esta en linea con el presentado en el Recuadro 3.2 del Marco Fiscal de Mediano Plazo de
2025, en el que se sefiald la existencia de limitaciones estructurales de los GS, tanto en el uso como en
la generacion de recursos. Al respecto, se identificd que hay brechas importantes entre la programacion
del gasto, la ejecucion efectiva de recursos y las disponibilidades de tesoreria de los GS. Ademas, se
encontrd que la inversion territorial, la generacion de beneficios sociales y la autonomia fiscal de estos
sectores se ven amenazados por su baja capacidad técnica y las restricciones de acceso al crédito que
enfrentan. Lo anterior reafirma la necesidad de avanzar en el fortalecimiento técnico e institucional de los
GS, de manera que puedan aumentar el acceso al endeudamiento y la eficiencia del gasto.

Gasto de consumo final del Gobierno General
En 3T2025 el gasto de consumo final (GCF)>! del GG alcanzé el 10,1% del PIB,

lo que representé un incremento de 0,8pp en comparacion con el mismo
periodo de 2024. Este incremento se observd principalmente en GM (+0,3pp) y GD

51 Aproximado por la suma de: remuneracion a empleados, uso de bienes y servicios, consumo de capital fijo, compras menos
ventas de bienes y servicios para transferir a los hogares (principalmente prestaciones sociales en especie).
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(+0,2pp), sectores que en conjunto representan el 49,9% del total del indicador, asi
como en GCP (+0,1pp), que abarca el 44,7%. Por su parte, GCE y FSS no presentaron
variacion significativa en términos del PIB y mantuvieron estable su participacion en el
total (GCE:3,4% y FSS:1,9%) (Tabla 15).

Tabla 15. Evolucion del Gasto de Consumo Final por sector del GG
$MM %PIB Var

Concepto
= 3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 (pp PIB)
Presupuestario (GCP) 75.794 83.818 4,4 4,5 0,1
Extrapresupuestario (GCE) 5.534 6.382 0,3 0,3 0,0

Gobierno General (GG) 159.677 186.279

Por conceptos, la remuneracion a los empleados comprendio el 45,6% del GCF,
seguida de las transferencias a los hogares, con una participacion del 32,6%
(Grafico 14). La remuneracidon a los empleados se concentrd en los sectores de salud
y defensa del GCP, asi como en los municipios de Bogota, Medellin y Cali, en su mayoria
hacia el sector educacion. En cuanto a las transferencias a los hogares, estas se
orientaron principalmente hacia la poblacion vulnerable, tanto en el ambito nacional
como en el territorial. En el GCP, el gasto se efectué a través de instituciones como el
ICBF, el DPS% y el MEN®>3. A nivel territorial, se concentrd en las gobernaciones de
Antioquia, Cundinamarca y Bolivar, y en los municipios de Bogota, Cali y Medellin.

Grafico 14. Gasto de consumo final del Gobierno General por concepto 3T2025
(% del PIB)
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El consumo neto de bienes y servicios® y el consumo de capital fijo
representaron 18% y 3,8% del GCF, respectivamente. El consumo neto de bienes
y servicios estuvo relacionado con el pago de honorarios, servicios y materiales y
suministros en sectores de defensa, educacidn y justicia en el GCP; mientras que en el
GM se centré en gastos generales, honorarios y servicios de transporte terrestre.

52 Por ejemplo, segun el informe de ejecucidn presupuestal de septiembre de 2025, el DPS ejecutd recursos en programas
como: “Sistema de transferencias y programa de renta ciudadana”, “Oportunidades para que las juventudes construyan sus
proyectos de vida”, “Superacién de situacion de vulnerabilidad para la reparacidn efectiva e integral de la poblaciéon victima
del conflicto”, entre otros.

53 Registra la implementacion de la politica de gratuidad en la Educacion Superior Plblica para financiar la matricula de los
programas de pregrado, en el marco de la Ley 2307 de 2023.

54 Equivalente al consumo menos la venta de bienes y servicios.
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Finalmente, en el consumo de capital fijo se destacé |la depreciacion de red carretera del
INVIAS y de Equipos de comunicaciéon y Computacion del Ministerio de Defensa Nacional
en GCP; ademas de la red de carreteras, edificaciones y activos en concesion en GM,
principalmente en Bogot3, el IDU y en Medellin.

Inversion neta en activos no financieros — Gasto de capital

Al 3T2025, la inversion neta en Activos no Financieros (ANF)5>5 representé el
2,8% del total de las erogaciones®® del GG (0,7% del PIB), superior en 0,2pp
con respecto al mismo periodo del afio anterior (0,5% del PIB) (Grafico 15).
Las transacciones en ANF se concentraron en el GM (0,5% del PIB), principalmente en
Bogota, como resultado del proceso de activacion de bienes por parte del DADEP,
derivado del traslado de zonas de cesion obligatoria gratuita efectuado por los
urbanizadores; y el IDU, por el registro del traslado de bienes en construccion puestos
al servicio de la comunidad y de los costos incurridos en la rehabilitacion de la malla vial
arterial y local. Por su parte, el GCP concentrd el restante 0,2% del PIB, asociado al
incremento en la ejecucion de contratos de obra e interventoria por parte de INVIAS, el
traslado y adquisicion de terrenos por parte de la U.A.E. de la Aeronautica Civil y la
incorporacién de predios al inventario de Fondo de Tierras de la Agencia Nacional de
Tierras.

Grafico 15. La inversion neta en ANF y el préstamo neto del GG (% del PIB)
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Considerando los ingresos, gastos e inversion neta en ANF, el endeudamiento
neto>’ del GG fue de 0,2% del PIB en el tercer trimestre de 2025. Esto representa
una disminucion de 0,9pp del PIB con respecto al mismo periodo del afio anterior,
explicado principalmente por el resultado deficitario del GCP.

Transacciones de financiamiento del Gobierno General

Al cierre del 3T2025, el incurrimiento neto de pasivos del GG aumenté con
respecto al 3T2024 (+5,5pp del PIB), en mayor medida que la acumulacion de
AF (+4,6pp) (Tabla 16). Este comportamiento fue consistente con el deterioro de
0,9pp observado en el endeudamiento neto y estuvo explicado por una variacién similar
del financiamiento interno, que presentd incrementos de 4,0pp y 4,9pp en la adquisicidn
de AF y en el incurrimiento de pasivos, respectivamente. Por su parte, el financiamiento

55 La inversion neta en ANF, o gasto de capital, equivale a la adquisicidon menos la disposicion de ANF menos el consumo de
capital fijo. Representa las transacciones que modifican la tenencia o la condicidén de un activo de largo.

56 Las erogaciones equivalen a la suma de los gastos mds la inversién neta en ANF.

57 El préstamo o endeudamiento neto equivale a ingreso menos gasto menos inversion neta en ANF.
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externo no presentd variacion en términos del PIB, lo cual obedece a que las
transacciones de AF y pasivos presentaron variaciones de magnitud similar (0,6pp).

Tabla 16. Evolucién de las transacciones de financiamiento del GG>8

$MM %PIB Var
Concepto

3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 (pp PIB)
Adquisicion neta de AF internos (1) 45.484 123.226 2,7 6,7 4,0
Incurrimiento neto de pasivos internos (2) 28.008 120.930 1,6 6,6 4,9
Adquisicion neta de AF externos (3) -6.552 3.370 -0,4 0,2 0,6
Incurrimiento neto de pasivos externos (4) -1.074 9.607 -0,1 0,5 0,6
Adquisicion neta de AF total (1+3) 38.933 126.596 2,3 6,9 4,6
Incurrimiento neto de pasivos total (2+4) 26.934 130.537 1,6 7,1 5,5

Financiamiento total (C=A+B)

El endeudamiento neto del GG de 0,2% del PIB se reflejé en una acumulacién
de AF por 6,9% del PIB y un incurrimiento neto de pasivos por 7,1% del PIB al
3T2025 (Tabla 17). Las operaciones en AF se concentraron en los sectores GCP y GM,
con adquisiciones netas de 4,7% y 1,7% del PIB, respectivamente. En GCP, la dinamica
de los AF respondid principalmente a transacciones de titulos de deuda (2,9% del PIB),
en su mayoria relacionados con el colateral en la operacién Total Return Swap (TRS)
realizada con la banca privada externa®®, asi como al incremento de efectivos y depdsitos
(1,3% del PIB), explicado por la monetizacién de crédito externo mediante la emisidn
de Bonos Globales equivalente a 3,3 billones de euros, la colocacidon de TES vy el recaudo
de impuestos. En GM y GD se destacaron las transacciones de cuentas por cobrar (0,9%
y 0,5% del PIB, respectivamente) relacionadas con recursos del SGR y el SGP y con el
recaudo de impuestos en Bogota, asi como la mayor acumulacién de efectivo en GM
(0,4% del PIB) (Grafico 16).

Tabla 17. Transacciones de financiamiento del GG por subsector
Adquisicion neta de Incurrimiento neto Transacciones en AF

Subsector AF (1) de pasivos (2) y pasivos (1-2)

$MM %PIB $MM %PIB $MM %PIB
Presupuestario (GCP) 87.240 4,7 138.867 7,5 -51.627 -2,8
Extrapresupuestario (GCE) 3.752 0,2 322 0,0 3.430 0,2

Gobierno General (GG) 126.596 6,9 130.537 7,1

Las transacciones de pasivos se concentraron en el GCP con un valor neto de
7,5% del PIB. Al respecto, hubo una emisién neta de titulos de deuda por 7,3% del

58 El Financiamiento total es el conjunto de recursos que el gobierno obtiene en un periodo para cubrir el déficit fiscal. Este
financiamiento puede provenir de fuentes internas (recursos que el gobierno obtiene de residentes - dentro del pais) y de
fuentes externas (recursos que obtiene de no residentes).

5% En el marco de la estrategia de manejo de deuda realizada por el Ministerio de Hacienda.
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PIB, en la que se destaco el financiamiento interno de largo plazo mediante TES y de
corto plazo mediante bonos vy titulos, asi como la adquisicidon neta de préstamos (1,4%
del PIB) derivada de la operacion TRS, compensada parcialmente por la amortizaciéon de
préstamos de banca multilateral. Estos movimientos estuvieron levemente compensados
por la amortizacién de pensiones a cargo de la UGPP (0,6% del PIB), el pago de cuentas
por pagar (0,4% del PIB), y la reduccién de depdsitos (0,4% del PIB), principalmente
por la entrega parcial de la administraciéon de los recursos del FONPET que estuvo
temporalmente a cargo de la Nacidn.

Grafico 16. Fuentes de financiamiento y uso de recursos del Gobierno General
3T2025 (% del PIB)
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Finalmente, los sectores GCE y FSS presentaron resultados poco significativos.
Por un lado, los FSS financiaron su endeudamiento neto de 0,1% del PIB, con un
incremento neto de cuentas por pagar de igual magnitud, y presentaron desacumulacion
de 0,1% del PIB en las cuentas por cobrar, principalmente por cuotas partes de
pensiones de Colpensiones, consistentes con una acumulacién de efectivo y depdsitos
de valor similar. Por otro lado, el préstamo neto del GCE de 0,2% del PIB se reflejo
principalmente en incremento de AF por titulos de deuda (0,1% del PIB), representados
en CDT registrados por la CAR de Cundinamarca y la UNAL, asi como por participaciones
de capital (0,1 % del PIB) en carteras colectivas registradas por el Fondo para la
Rehabilitacidon, Inversién Social y Lucha contra el Crimen Organizado (FRISCO) y
recursos fiduciarios del Fondo Colombia en Paz.

Otros Flujos Econédmicos (OFE)

En este apartado se explican los Otros Flujos Econémicos (OFE) que incidieron en la variacion total
del patrimonio neto. Los OFE son variaciones en los saldos que no son el resultado de
transacciones, e inciden sobre los precios o las cantidades de los activos y pasivos.

Con corte al tercer trimestre de 2025, los OFE se ubicaron en 1,9% del PIB, lo
cual representa un aumento de 2,9pp respecto al 3T2024 (Tabla 18). Este
impacto se observé principalmente en ANF y pasivos. Los ANF presentaron OFE de 0,9%
del PIB por la valoracién de las reservas de recursos minerales (0,6% del PIB) y
petroleros (0,3% del PIB), lo cual se vio levemente compensado por el agotamiento de
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estos recursos (-0,1% del PIB). Este comportamiento contrasta con el observado en el
372024, cuando los ANF se redujeron 0,1% del PIB por la caida de los precios
internacionales de crudo y carbon.

Tabla 18. Estado del total de las variaciones del patrimonio neto del Gobierno
General

$MM %PIB Var

Concepto
3T 2024 3T 2025 3712024 372025 (PP PIB)

Transacciones que afectan el patrimonio neto:

Resultado operativo neto (C=A-B) 20.475
Variaciones en el patrimonio neto debido a otros flujos econémicos:

OFE de precio -3.198 16.360 -0,2 0,9 1,1
OFE de volumen 680 -2.195 0,0 -0,1 -0,2
OFE de precio 6.988 18.600 0,4 1,0 0,6
OFE de volumen -4.002 -7.587 -0,2 -0,4 -0,2
OFE de precio 16.841 -9.826 1,0 -0,5 -1,5
OFE de volumen -34 -197 0,0 0,0 0,0

Otros flujos econémicos totales

(H=D+F-G) -16.338 35.201

Variacion total en el patrimonio neto
(I=C+H)

44.033

Por su parte, en los pasivos, los OFE pasaron de 1% del PIB a -0,5% del PIB.
En 2025 la apreciacion del peso frente al dolar®® redujo el valor de los préstamos en
moneda extranjera (-0,9% del PIB), mientras que los precios de mercado impactaron
positivamente los titulos de deuda interna (0,2% del PIB) y externa (0,1% del PIB). La
valorizacion de estos titulos respondié a los cambios en las expectativas de politica
monetaria en Estados Unidos, junto con la moderacidn de las tensiones comerciales
internacionales y las expectativas de una mayor demanda por parte de entidades
publicas. En contraste, en el 3T2024 el impacto positivo de los OFE estuvo impulsado
por la devaluacion del peso®! sobre los titulos de deuda y los préstamos denominados
en moneda extranjera.

Entre tanto, los OFE de AF se ubicaron en 0,6% del PIB. En GCP, por la mayor
valoracion de la participacién de la Nacién en Ecopetrol (0,6% del PIB), dado su
desempefio favorable en el mercado®. En GM, por el aumento en la valoraciéon de las
inversiones de Bogota en el Grupo de Energia de Bogota y la ETB (0,3% del PIB)®3, Estos
efectos fueron parcialmente contrarrestados por ajustes de correcciones contables
realizados por entidades del GCP (-0,3% del PIB). Si bien en 2024 el efecto de los OFE
fue inferior (0,2% del PIB), obedecié a dindmicas similares.

60 |La TRM pasé de $4.409,2 en diciembre de 2024 a $3.901,3 en septiembre de 2025.

61 La TRM pas6 de $3.822,05 en diciembre de 2023 a $4.164,21 en septiembre de 2024

62 La accién de ECOPETROL pas6 de $1.675 en diciembre de 2024 a $1.805 en septiembre de 2025.
63 La accion de GEB pasé de $2.452 en diciembre de 2024 a $2.919 en septiembre de 2025.
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Balance de activos y pasivos

Al cierre del 3T2025 el PN del GG (-1,1% del PIB) estuvo comprendido por ANF
de 41% del PIB y AF de 36,4% del PIB, que sumados no superan los saldos de
los pasivos (78,5% del PIB) (Grafico 17). Los sectores GCP y GM concentraron la
mayor parte de los saldos del GG, con balances de cierre del PN de -36,2% y 27,3%,
respectivamente. Las proporciones de ANF, mayores en el GM, corresponden
principalmente a terrenos (52,9%) y red carretera (16,9%), mientras que en el GCP
comprenden, en su mayoria, red carretera (30,1%), recursos petroleros (13,4%) vy
minerales (13,13%), y terrenos urbanos (8,7%). Los AF, por su parte, agrupan
participaciones de capital en el GCP (35,8%), en las que se destaca la de Ecopetrol, asi
como cuentas por cobrar (42,3%) y efectivo (29,1%) en el GM. Los saldos de pasivos,
gue se focalizan mayoritariamente en GCP, estuvieron representados por titulos de
deuda, seguidos de préstamos, con participaciones de 58,9% y 19,3%, respectivamente.

Grafico 17. Balance de cierre de activos y pasivos del GG (% del PIB)
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Evolucion de los saldos de activos no financieros del GG

Para el 3T2025, los saldos de los ANF del GG se redujeron en 2pp del PIB frente
al 3T2024 (Tabla 19). Este menor nivel se explica principalmente por un efecto
denominador del PIB, sin que ello implique una contraccién real de los saldos, dado que
en términos nominales estos aumentaron 2,9%. El crecimiento nominal estuvo explicado
por el comportamiento interanual de los activos fijos (+8,2%), en particular por la red
carretera del GCP y el GM. En contraste, los activos no producidos presentaron una
disminucién nominal de 1,7%, asociada en su mayoria al efecto del agotamiento de las
reservas probadas de minas del GCP, tanto a finales de 2024 como en lo corrido de
2025. En conjunto, estas variaciones de saldos se explican por las transacciones y OFE
registrados en el cuarto trimestre de 2024 y en lo corrido de 2025%4,

64 Como las descritas en las secciones Inversion neta en activos no financieros y Otros Flujos Econémicos (OFE) de
este capitulo.
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Tabla 19. Balance de cierre de los activos no financieros del GG

$MM %PIB Var
Instrumento
3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 (pp PIB)
Activos fijos 341.855 369.872 20,0 20,1 0,0
Existencias 13.413 13.404 0,8 0,7 -0,1
Objetos de valor 419 423 0,0 0,0 0,0
Activos no producidos 377.639 371.190 22,1 20,1 -2,0

Total Activos no financieros 733.326 754.890 43,0

Evolucion de los saldos del pasivo total del GG

Al tercer trimestre de 2025 el saldo del pasivo total del GG se ubicé en 78,5%
del PIB®>, con una variacion de 4,6pp del PIB respecto al 3T2024 (Grafico 18A).
Este incremento se explica principalmente por lo observado en el GCP, que aumentd en
4,7pp del PIB sus titulos de deuda, asi como en 0,8pp sus préstamos, contrarrestados
por disminuciones en pensiones (-1,2pp) y efectivo (-0,6pp). El incremento de los titulos
se explica por la emision de deuda de corto y largo plazo, tanto en el cuarto trimestre
de 2024 (2% del PIB), como al 3T2025 (7,3% del PIB), con efectos de precios de
mercado de -2,1% del PIB y 0,3% del PIB, respectivamente en dichos periodos,
reducidos por el efecto denominador del PIB (-2,1pp) (Grafico 18B). Por su parte, los
préstamos aumentaron por los TRS, las pensiones se redujeron por la amortizacion del
pasivo pensional a cargo de la UGPP, y el efectivo disminuyd por la entrega parcial de
recursos del FONPET. En contraste, los gobiernos territoriales aumentaron
principalmente sus pasivos pensionales (0,5pp), dadas las actualizaciones del calculo
actuarial de pensiones realizadas a finales de 2024.

Grafico 18. Pasivos del GG y titulos de deuda del GCP (% del PIB)
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65 Sin embargo, si solo se consideran los titulos de deuda y los préstamos, este valor se reduce a 60,7% del PIB. En linea con
la metodologia de registro devengado, tanto los pasivos como los AF se clasifican en ocho categorias, de las cuales la
metodologia de caja modificada contempla basicamente titulos de deuda y préstamos. No obstante, el GG presenta pasivos
por pensiones, cuentas por pagar y otros, que en el 2025 ascendieron a 17,8% del PIB y que no son considerados en su
totalidad bajo el registro de caja modificada (Grafico 16A).
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Deuda neta del Gobierno General

Al cierre del 3T2025, la deuda neta® del GG se ubicé en 54,1% del PIB, lo que
representa un aumento de 0,6pp frente al mismo periodo de 2024 (Tabla 20).
Este incremento se deriva principalmente de un alza generalizada en los pasivos de los
distintos sectores, cuyo impacto sobre el saldo neto fue parcialmente compensado por
la acumulacién de activos financieros. En el caso del GCP, sector que concentra el mayor
volumen de deuda, se observd que el aumento de los pasivos (+3,8pp) fue
contrarrestado casi en su totalidad por el crecimiento de los activos (+3,7pp), estos
ultimos representados principalmente en titulos del Tesoro Nacional. En contraste, la
expansion de la deuda neta en los gobiernos territoriales obedecid a que el crecimiento
de las obligaciones (+0,3pp) superd el de los activos, tanto en el nivel departamental
(+0,1pp) como en el municipal (+0,2pp). En el GCE, por su parte, el saldo neto aumento
en 0,2pp, derivado de variaciones de signos opuestos en activos (-0,1pp) y pasivos
(+0,2pp), mientras que los FSS permanecieron sin variaciones en términos del PIB. Cabe
sefialar que, a excepcion del GCP, los demas subsectores del GG mantienen saldos de
deuda neta negativos, lo que refleja que sus activos financieros actuales respaldan
plenamente los pasivos adquiridos y que mantienen una posicion de solvencia (Grafico
19).

Tabla 20. Evolucién de la deuda del GG por sector (% del PIB)

Deuda bruta Deuda neta

Concepto
3T 2024 3T 2025 Var pp PIB 3T 2024 3T 2025 Var pp PIB
Presupuestario (GCP) 68,2 72,0 3,8 60,0 60,1 0,1
Extrapresupuestario (GCE) 1,2 1,2 0,1 -0,6 -0,5 0,2
Gobierno General (GG) 74,0 78,4 4,4 53,5 54,1 0,6

Grafico 19. Evolucion de la deuda del GG por instrumento (% del PIB)

78,4
7:"’2 0 1,0 m Efectivo
: 53,5 54,1
Otras cuentas por pagar
B Pensiones
37,3 m Préstamos

8,0 | m Titulos de deuda
3T 2024 3T 2025 3T 2024 3T 2025 e Total

Deuda Bruta Deuda neta

66 De acuerdo con el MEFP 2014, la deuda publica no incluye los instrumentos Participaciones de capital y Derivados, puesto
que no representan un monto fijo que se adeude a una contraparte, que demande la realizaciéon de amortizaciones de capital
y la asuncidn de un costo de financiamiento, sino que comprenden pasivos residuales.
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5. Anexo: Discrepancia estadistica

La discrepancia estadistica es el resultado obtenido al sumar las diferencias en la
estimacion de los resultados fiscales de los distintos sectores que conforman la muestra
de seguimiento fiscal del Consejo Superior de Politica Fiscal (CONFIS) y el Banco de la
Republica. El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico a partir de la informacion de
operaciones por encima de la linea (ingresos y gastos) estima el balance fiscal del Sector
Publico No Financiero y sus subsectores, conforme la muestra de entidades definida por
el CONFIS. El Banco de la Republica halla el resultado fiscal a partir de las variaciones
netas de pasivos y activos. Las diferencias obtenidas entre ambas metodologias es lo
que se define al inicio de este parrafo como discrepancia estadistica.

Para lo corrido del 2025 hasta septiembre, la discrepancia estadistica en la estimacién
del resultado fiscal del SPNF fue de -$28,5 billones, equivalente a -1,6% del PIB. A
continuacion, se describen las operaciones que ajustan la discrepancia estadistica entre
los resultados obtenidos para el GNC. Tal como se indicé en el informe de cierre de 2019
y el Marco Fiscal de Mediano Plazo 2019 (Capitulo 6), a partir de ese afo se reconocieron
en la deuda del GNC cuatro tipos de pasivos (relacionados con sentencias, conciliaciones
y laudos arbitrales, el sistema de salud, el Fomag, y bonos pensionales) que se han
venido acumulando en vigencias anteriores y que, por limitaciones metodoldgicas y de
informacidn, no habian sido incluidos hasta el momento de publicacion del MFMP de ese
afio.

Dicha operacidén consistié en el reconocimiento de dichos pasivos como deuda publica de
la Nacién y su posterior amortizacion por medio de instrumentos de deuda de menor
costo financiero. La estimacion a la fecha del valor de los pasivos reconocidos por la
Nacién es $24.509mm, equivalentes a 2,3% del PIB de 2019. A partir del primer
semestre de 2019 se incluyen en las cifras de deuda publica del GNC, el GG y el SPNF el
saldo del reconocimiento de dichos pasivos, bajo la linea “"CxP reconocimiento de pasivos
- PGN 2019 y PND 2018-2022". Durante 2019, se realizaron amortizaciones de dicho
pasivo por $6.775mm, en 2020 por $2.432mm, en 2021 por $3.528mm, en 2022 por
$8.069mm, en 2023 por $807mm y en 2024 por $233mm. Con corte al tercer trimestre
2025 se realizaron amortizaciones por $853mm, con lo cual el saldo de dicho pasivo
corresponde a $1.812mm.

Como se menciond, por distintas limitaciones metodoldgicas y de informacién no es
posible asignar a vigencias especificas el mayor déficit que generd la acumulacién de
dichas cuentas por pagar de pasivos costosos. Sin embargo, para realizar las
amortizaciones de dichos pasivos se requirieron fuentes de financiamiento adicionales
en 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025, lo que implica un aumento adicional en
los pasivos de la Nacidn. Esto genera una discrepancia estadistica con el Banco de la
Republica. En lo corrido del 2025 hasta septiembre el monto total de dichas operaciones
de amortizacidon (que implicaron mayor financiamiento para la Nacion) corresponden a
$853mm. Al restarle ese valor a la discrepancia estadistica, y al tener en cuenta otro
tipo de operaciones de financiamiento no reconocidas por encima de la linea del GNC
por $9.248mm, como el pago de las obligaciones del FEPC causadas en 2024 por
$7.658mm vy la diferencia entre el valor nominal y de mercado de los rendimientos
financiero del FONPET por -$4.467mm, la discrepancia estadistica se ubica en
$16.915mm, equivalente a 0,93% del PIB.
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