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1.Infroduccion

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, a través de la Direccion General de Politica
Macroecondmica, histéricamente ha realizado el anélisis y seguimiento fiscal de las cifras de balance
y deuda del Sector Publico. El seguimiento de las finanzas publicas de Colombia se basa tanto en los
conceptos, como en el marco analitico y metodologico del Manual de Estadisticas de Finanzas
Publicas de 1986 (MEFP 1986) del Fondo Monetario Internacional (FMI), con algunas adaptaciones.
Esta metodologia fue adoptada siguiendo el acuerdo firmado por Colombia con el FMI en 1999. El
seguimiento se realiza teniendo en cuenta una muestra de entidades que conforman el Sector Publico
No Financiero (SPNF) y el Sector Publico Financiero (SPF). El primero comprende a los diferentes
subsectores que integran al Gobierno General (GG) y las Empresas Publicas, mientras que el segundo
corresponde al Banco de la Republica y Fogafin.

Por otro lado, el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas de 2014 (MEFP 2014) del FMI amplia
el alcance de las estadisticas de finanzas publicas contemplado en el MEFP 1986 e incorpora el
principio del devengo?, la integracion de flujos y saldos?, y el concepto de Otros Flujos Economicos
(OFE), entre otros aspectos3. Estos elementos contribuyen a mejorar la calidad de la informacion para
andlisis de liquidez y sostenibilidad fiscal.

Teniendo en consideracion lo anterior, este documento presenta de manera detallada los resultados
de balance y deuda bajo la metodologia de caja modificada (MEFP 1986) para el SPNF y SPF4, y de
igual manera, en aras de fortalecer la transparencia fiscal y la sostenibilidad de las finanzas publicas
colombianas, detalla las estadisticas del GG con base en la metodologia de registro devengado (MEFP
2014), para la cual se ha definido la cobertura institucional en funcién de las entidades contables
publicas que reportan sus estados financieros a la Contaduria General de la Nacién (CGN).

' De acuerdo con esta metodologia, las transacciones y otros hechos econémicos son reconocidos cuando ocurren, y no cuando se efecttia su cobro o
su pago en efectivo o equivalente.

2 Comprende la compilacion de tres estados financieros basicos en base devengado: Balance de apertura y de cierre (saldos iniciales y finales), Estado
de operaciones de Gobierno EOG (transacciones) y Estado de otros flujos econdémicos (OFE), cuya consistencia horizontal esta dada por la identidad:
[saldo final - saldo inicial = transacciones + OFE] (FMI, 2014, parr. 1.20). Asi mismo, guarda una consistencia vertical dada por la equivalencia entre las
partidas de resultado endeudamiento o préstamo neto, calculado sobre la linea [ingresos — gastos — inversion neta en activos no financieros], y
financiamiento neto, calculado bajo la linea [activos financieros — pasivos] (FMI, 2014, parr. 4.53).

3 Algunos detalles conceptuales de esta metodologia se pueden consultar en el Capitulo 8 del MEMP 2018. La hoja de ruta para su implementacion y la
comparacién con la metodologia oficial, se presentaron en el Apéndice 1 del MEMP 2021.

4Todas las cifras presentadas en este documento son preliminares. En el analisis de las cifras como porcentaje del PIB, para los afios 2023 y 2024 se
utiliza el PIB nominal publicado por el DANE ($1.584.562mm en 2023 y $1.705.322mm en 2024). Adicionalmente, las cifras de deuda de este documento
se calculan como proporcidn del PIB acumulado durante los Ultimos 12 meses.
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2.Resumen ejecutivo

En lo corrido de 2024 al tercer trimestre, el Sector Piblico No Financiero (SPNF) registré un
déficit fiscal de 1,8% del PIB presentando una reduccion en el balance de 2,6 puntos
porcentuales (pp), respecto al resultado superavitario observado en el mismo periodo de 2023
de 0,7% del PIB. Este resultado se explica principalmente por la desmejora conjunta de 2,8pp que
presentaron las métricas ficales del Gobierno General (-2,4pp) y Sector Publico No Modelado (SPNM)
(-0,4pp), que se vio parcialmente contrarrestado por la recuperacién de 0,2pp en la dindmica de las
empresas publicas.

Consistente con lo anterior, el balance fiscal del Gobierno General (GG) presentdé una
disminucion de 2,4pp del PIB, pasando de un superavit de 0,5% del PIB en 372023 a un déficit
de 1,9% del PIB en el mismo periodo de 2024. Este comportamiento esta explicado por el deterioro
en las métricas fiscales del Gobierno Nacional Central (GNC) (-2,6pp) y Seguridad Social (-0,6pp).
Esto se vio contrarrestado por la recuperacion del balance del sector de Regionales y Locales (0,3pp)
y del Resto del Nivel Central (0,5pp).

En los primeros tres trimestres de 2024, las métricas de deuda del SPNF aumentaron respecto
al mismo periodo de 2023. Especificamente, la deuda agregada increment6 en 2,8pp del PIB,
pasando del 63,7% del PIB en el tercer trimestre de 2023 al 66,5% del PIB en 2024. Asimismo, la
deuda consolidada del SPNF, que tiene en cuenta los pasivos entre las distintas entidades que lo
conforman, experimentd un crecimiento de 2,5pp del PIB, pasando del 54,1% al 56,6% del PIB.
Finalmente, la deuda neta alcanzé el 48,8% del PIB, aumentando en un 5,6pp en comparacion con el
tercer trimestre de 2023.

De manera analoga, se registré un aumento en la deuda agregada, consolidada y neta del GG.
La deuda agregada experimenté un incremento de 2,3pp del PIB, alcanzando el 63,0% del PIB en el
tercer trimestre de 2024, mientras que la deuda consolidada mostrd un crecimiento de 2,1pp,
situandose en el 55,7% del producto. Por Ultimo, la deuda neta aumento en 3,9pp, llegando en el tercer
trimestre de 2024 a 48,5% del PIB. Es importante destacar que las métricas de deuda del Gobierno
General se ven influenciadas por el aumento en la deuda del GNC, dado que esta representa el 96,0%
de la deuda total del GG.

Con base en las estadisticas de base devengado, al cierre de 372024 el GG cerré con un
patrimonio neto de 1,0% del PIB, inferior en 11,8pp respecto al registrado en 372023 (12,9% del
PIB). Lo anterior resultado de Otros Flujos Econémicos (OFE) por -10,2% del PIB, transacciones por
-1,6% del PIB y un efecto denominador del PIB de Opp entre estos dos periodos. Estos impactos se
pueden desagregar de acuerdo con lo ocurrido en el ultimo trimestre de 2023 y en lo corrido de 2024.
El comportamiento negativo a finales de 2023 estuvo determinado por reducciones en la valoracion de
activos no financieros, incremento en el valor de la deuda publica y en las pensiones asumidas por la
Nacion, asi como por una mayor ejecucion de gastos que de ingresos. Por su parte, en lo corrido de
2024 se incremento el valor de la deuda en mayor medida que el valor de la participacion del Gobierno
en empresas estatales, y hubo un balance positivo entre ingresos (24,5% del PIB) y gastos (23,3% del
PIB).
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3.Estadisticas en base caja modificada

En esta seccion del documento se presentara el detalle de los resultados fiscales para las
diferentes entidades y subsectores que conforman el Sector Publico No Financiero (SPNF),
compuesto por el Gobierno General (GG), las empresas de los niveles nacional y local y el
Sector Publico No Modelado (SPNM), y los resultados del Sector Publico Financiero (SPNF)
bajo la metodologia de caja modificada.

Gobierno Nacional Central (GNC)s

» Al tercer trimestre de 2024, el déficit fiscal del GNC se ubico en 4,1% del PIB, esta cifra es 2,6
puntos porcentuales (pp) mayor a la observada en el mismo periodo del afio anterior (1,5%
del PIB). Este resultado se explica por un deterioro de 2,0pp en los ingresos, acompafado de
un aumento de 0,6pp del PIB en los gastos.

» La caida observada en los ingresos del GNC se explica por la caida en los ingresos tributarios
de la Nacion (-2,2pp) que se vio parcialmente contrarrestada por el aumento (+0,2pp) de los
ingresos de capital. Por su parte, el aumento del gasto esta impulsado por los gastos de
funcionamiento (+0,6pp) y los intereses (+0,1pp), a pesar de una caida de la inversion (-
0,2pp). Las transferencias realizadas por la Nacién, como el Sistema General de
Participaciones (SGP), pensiones y aseguramiento en salud, explican gran parte del
incremento en el rubro de funcionamiento.

» La deuda neta del Gobierno Nacional Central al cierre del tercer trimestre de 2024 se ubico
en 57,3% del PIB, lo que representa un incremento de 3,9pp frente al cierre de 2023 y un
aumento de 4,8pp frente al dato del tercer trimestre de 2023.

El déficit fiscal del GNC acumulado hasta septiembre de 2024 se ubicé en 4,1% del PIB, lo que
representa un deterioro de 2,6pp del PIB frente al mismo periodo de 2023. Este comportamiento
se explica por una caida en los ingresos (-2,0pp) y aumento en los gastos (+0,6pp). En el caso de los
ingresos, se observd una disminucion en los ingresos tributarios (-2,2pp), los cuales se vieron
parcialmente contrarrestados por incremento en los ingresos de capital (+0,2pp), que fueron
impulsados por las utilidades giradas por el Banco de la Republica a la Nacién. Por su parte, la
dindmica del gasto esta explicada por el aumento de los gastos de funcionamiento (+0,6pp) y los
intereses (+0,1pp), lo anterior estuvo parcialmente compensado por una caida en la inversion (-0,2pp).
Las transferencias realizadas por la Nacion, como el Sistema General de Participaciones (SGP),
pensiones y aseguramiento en salud, explican gran parte del incremento en el rubro de
funcionamiento.

5 Estas cifras son consistentes con el cierre definitivo del GNC para 2024.Para més detalle sobre este nivel de gobiemo, dirigirse al Cierre Trimestral de
GNC.
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Por su parte, el déficit primario acumulado hasta septiembre se ubicé en el 0,9% del PIB ($15,4
billones), mostrando un deterioro de 2,5pp del PIB frente al superavit primario mostrado
durante el mismo periodo del afio anterior (1,6% del PIB). La diferencia entre el cambio observado
en el déficit total respecto al déficit primario se debe a un alza en los intereses pagados de 0,1pp como
resultado de la mayor colocacion a descuento de la deuda.

En el tercer trimestre de 2024 los ingresos totales del GNC se ubicaron en 13,1% del PIB, lo que
representd una disminucion de 2,0pp del PIB frente al mismo periodo del afo anterior (15,1%
del PIB). Esto se explica principalmente por un deterioro en los ingresos tributarios (-2,2pp)
contrarrestado levemente por un aumento de los ingresos de capital (0,2pp).

En comparacidn con el mismo periodo de 2023, los ingresos tributarios disminuyeron en 2,2pp del
PIB debido a la dindmica de recaudo de los impuestos internos (-1,9pp) y externos(-0,3pp). La
disminucidn en los ingresos tributarios internos esta relacionada con la caida del recaudo del
impuesto de renta, atribuida a un menor aporte de los grandes contribuyentes, especialmente de
la industria de extraccién de carbdn y petréleo, quienes concentran el 78% de la caida en el saldo
a pagar del impuesto de renta. También influyen la reduccion en las retenciones en la fuente,
debido principalmente a menores aportes del sector de hidrocarburos, la extraccion de carbon y
otros productos mineros. Por su parte, la caida en los ingresos tributarios externos se debe a la
disminucion afio corrido de las importaciones valoradas en délares CIF (-0,3%) y a la apreciacion
del peso colombiano (+9,8%).

La expansion de los recursos de capital es el resultado de las mayores utilidades y excedentes
provenientes del Banco de la Republica y otras entidades en 0,4pp y 0,1pp, respectivamente. Este
incremento fue parcialmente compensado por una disminucién de 0,4pp del PIB a causa de los
menores ingresos girados por Ecopetrol.

Tabla 1. Balance Fiscal del GNC

Il TRIM ($MM) Il TRIM (%PIB)

0,
CONCEPTO 2023 2024 2023 2024 DIF. (%PIB)
Ingresos Totales 239.710 223.142 15,1 13,1 2,0
Tributarios 214.714 193.319 13,6 11,3 2,2
No Tributarios 773 1.213 0,0 0,1 0,0
Fondos Especiales 3.296 2.986 0,2 0,2 0,0
Recursos de Capital 20.927 25.625 1,3 1,5 0,2
Intereses 49.110 55.341 3,1 3,2 0,1
Funcionamiento ** 187.786 213.023 11,9 12,5 0,6
Inversion** 26.644 25.634 1,7 1,5 0,2
Préstamo Neto -39 -113 0,0 0,0 0,0

Balance Total -70.742 1,5

Balance Primario -15.402 1,6
**Gasto de funcionamiento e inversion incluye pagos y deuda flotante.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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Grafico 1. Balance Fiscal Total del GNC 3T 2021-2024 (% PIB)

2021 2022 2023 2024*

Fuente: Fuente: DGPM - MHCP

Durante los tres primeros trimestres del afo, los gastos totales del GNC aumentaron 0,6pp
frente al mismo periodo del aio anterior hasta ubicarse en el 17,2% del PIB ($293,9 billones).
Lo anterior es resultado de un aumento en los gastos corrientes de 0,8pp a raiz de un alza de 0,6pp y
0,1pp en los gastos de funcionamiento e intereses, respectivamente. Por otro lado, la inversién
present6 una contraccion de 0,2pp del PIB.

Para el tercer trimestre de 2024, el gasto en funcionamiento registré un aumento de 0,6pp del PIB,
resultado de un mayor gasto en transferencias (+0,5pp), en servicios personales (+0,1pp) y en
gastos generales (+0,1pp). La transferencia que mas crecié fue el SGP con un aumento de 0,8pp,
impulsado por la dinamica creciente de los ingresos corrientes de la Nacién. Seguido a esta, se
encuentran las transferencias a pensiones y a salud con un aumento de 0,2pp y 0,1pp,
respectivamente. Por otro lado, la reduccion del gasto del FEPC, la dinamica de las transferencias
de subsidios eléctricos, de las rentas de destinacion especifica, entre otros, contribuyeron a reducir
el crecimiento de las otras transferencias en términos relativos al PIB (-0,5pp).

La inversion presentd una contraccion de $1,0 billén alcanzando el 1,5% del PIB (-0,2pp del PIB).
Si bien esto resulta de la caida en la relacion de pagos frente a las apropiaciones se destaca que,
en lo corrido del afio, se comprometieron $8,5 billones adicionales en recursos para inversion. En
particular, en lo corrido del afio los compromisos como porcentaje de las apropiaciones para el
caso de la inversién alcanzaron el 68,2%, cifra 2,0pp menor a la registrada en el mismo periodo
del afio anterior (70,2%).

Durante este periodo el gasto en intereses presentd un aumento de 0,1pp del PIB, pasando de
3,1% del PIB en el tercer trimestre de 2023 al 3,2% del PIB en el tercer trimestre de 2024. Este
incremento se explica por un aumento de los intereses de deuda interna, impulsado por un
crecimiento nominal de la deuda interna en un 41,0%5 frente al mismo periodo de 2023 y la
dindmica de las tasas de interés. Sin embargo, este efecto fue parcialmente compensado por la
menor indexacion de TES denominados en UVR, en linea con una menor inflacion anual en lo
corrido de 2024 hasta septiembre (5,8%).

6 Informacién disponible en el Perfil de Deuda Interna del mes de septiembre del MHCP.
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Grafico 2. Ingresos y Gastos del GNC 3T 2021 — 2024* (% PIB)
A. Ingresos del GNC B. Gastos del GNC

15,2
° 17,2
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m Ingresos Tributarios Otros @ Ingresos Totales | Funcionamiento** = Inversion ** = Intereses @ FOME* @ Gastos Totales

*El gasto de funcionamiento e inversion incluye pagos y deuda flotante
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Deuda

Durante los primeros nueve meses del 2024, tanto la deuda bruta como la deuda neta del GNC
aumentaron frente al cierre de 2023. Este crecimiento se explica principalmente por el aumento
nominal de la deuda interna por encima del crecimiento del PIB. De este modo, la deuda bruta cerr6
en 60,3% del PIB, superior en 4,0pp frente al cierre de 2023 (56,3% del PIB), mientras que la deuda
neta se ubic en 57,3% del PIB, mayor en 3,9pp frente al cierre de 2023 (53,4% del PIB).

En cuanto a la composicion de la deuda, la deuda bruta interna aumenté en 3,3pp del PIB,
mientras que la deuda bruta externa subié en 0,7pp, ubicandose al cierre del trimestre en 40,3%
y 20,0% del PIB, respectivamente. Los activos financieros presentaron un aumento de 0,2pp del PIB
respecto al cierre de 2023, donde los activos internos aumentaron 0,9pp, mientras que los activos
externos se redujeron en 0,7pp. Como resultado, la deuda neta interna y externa aumento6 en 2,4pp y
1,4pp, respectivamente.

Pagina 8



CIERRE
Sector Publico No Financiero FISCAL

Tercer Trimestre 2024

Grafico 3. Deuda del GNC (% del PIB)

60,3
57,0 56,3 57,3
. . . . .

Il TRIM 2023 IV TRIM 2023 Il TRIM 2024
® Deuda Bruta Deuda neta

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
Resto del Nivel Central

Al tercer trimestre de 2024, el Resto del Nivel Central presenté una mejora de 0,5pp del PIB
respecto al mismo periodo de 2023, ubicando su balance fiscal en 0,7% del PIB. Este
comportamiento se explica por una mejora de 0,6pp en el resultado fiscal del Fondo de
Estabilizacion de los Precios de los Combustibles (FEPC), el cual pasd de un balance fiscal
neutro (0,0% del PIB) en 3T2023 a un superavit de 0,7% del PIB en 3T2024. Lo anterior estuvo
acompafado de un deterioro conjunto de 0,1pp del PIB en el balance de los Establecimientos
Publicos y una estabilidad en el Fondo Nacional del Desarrollo de la Infraestructura (FONDES)
y en el Fondo Nacional del Café (FNC) como porcentaje del PIB.

Tabla 2. Balance Resto del Nivel Central

Il TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)
e 2023 2024* 2023 2024*
Resto del Nivel Central 3.688 12.241 0,2 0,7
Estabecimientos Publicos 2.297 144 0,1 0,0
de los cuales ANH 804 -1.926 0,1 0,1
FEPC 624 11.490 0,0 0,7
FNC 420 322 0,0 0,0
FONDES 348 284 0,0 0,0

*Cifras preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Al cierre del tercer trimestre de 2024, el FEPC registré una mejora de 0,6pp en su balance fiscal
producto del menor diferencial de compensacion registrado debido al cierre de precios de la
GMC. EI FEPC presentd un superavit fiscal del 0,7% del PIB, explicado principalmente por la
disminucién del diferencial de compensacion que el Gobierno reconoce a refinadores e importadores
de combustibles liquidos (-0,6pp). Por su parte, los ingresos percibidos por el Fondo se han mantenido
estables, en parte debido a menores aportes del Gobierno Nacional destinados a cubrir la deuda con
refinadores y productores acumulada en 2023, compensado por el diferencial de participacion
registrado en la GMC.
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Al cierre del tercer trimestre de 2024, el diferencial entre los precios locales e internacionales
del ACPM se redujo debido a un efecto combinado de los ajustes implementados por el
Gobierno Nacional y la tendencia a la baja en el precio de paridad internacional. En particular,
durante el tercer trimestre, el IP del ACPM registré un incremento promedio del 6,2 %, mientras que
los precios internacionales de referencia para este combustible cayeron un 20 %. Como resultado, al
finalizar el periodo, el diferencial promedio de compensacion para el ACPM se situ6 en $2.705 pesos
por galén. (Gréfico 4).

Grafico 4. Diferencial de precios promedio mensual 1T-2020 a 3T-2024 para ACPM.
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Fuente: Elaboracion DGPM — MHCP con datos del Ministerio de Energia y Minas. Con informacion a corte del 30 de septiembre del
2024.

Respecto a los Establecimientos Publicos del orden nacional, se observé un deterioro en el
balance fiscal equivalente a 0,1pp del PIB hasta llegar a un balance fiscal neutro (0,0% del PIB),
debido principalmente a una disminucién de los ingresos en comparacion con 2023. Esto se explica
en mayor medida por la caida en los ingresos por recaudo de regalias’ que experimento la Agencia
Nacional de Hidrocarburos — ANH y un incremento en los gastos debido a los mayores excedentes
financieros que transfirié a la Nacién segun los recursos de la vigencia 20228. Adicional a esto, el
ICBF, ANI'y FONDES tuvieron una desmejora en sus resultados. En el caso del ICBF, este resultado
se explica por un aumento en la inversién y una reduccion en los ingresos por aportes del GNC, para
ANI corresponde a un aumento en la inversion en vias férreas, mientras que para FONDES responde
a una caida en los ingresos de inversion en los bonos hibridos de la Financiera de Desarrollo
Nacional®. En todo caso, tanto ICBF como FONDES mantuvieron un balance superavitario similar a lo

7 La ANH, segun el decreto 1760 de 2003, tiene como una de sus funciones el recaudo de las regalias liquidadas y pagadas por explotacion de
hidrocarburos para su transferencia al SGR. El articulo 21 de la Ley 2056 de 2020 define la transferencia como “el giro total de los recursos recaudados
por concepto de regalias y compensacion en un periodo determinado, que realizan sin operacion presupuestal, la Agencia Nacional de Hidrocarburos y
la Agencia Nacional de Mineria, a la Cuenta Unica del Sistema General de Regalias’. De este modo, aunque estos ingresos se reflejan inicialmente en
el balance de la ANH, seran finalmente transferidos al SGR.

8 El CONPES 4115 de 2023 establece la distribucion de los excedentes financieros de los Establecimientos Publicos y de las Empresas Industriales y
Comerciales del Estado no societarias del orden nacional, al 31 de diciembre de 2022. Este documento es la version aprobada mas reciente publicada
que determina la cuantia de los excedentes financieros generados por la ANH que haran parte de los recursos de capital del Presupuesto General de a
Nacion y el monto de asignacion por parte del CONPES a la entidad que los genero.

9 EI FONDES es un patrimonio auténomo administrado por FDN S.A., conforme al decreto 277 de 2020 y el contrato de fiducia mercantil 6001 de 2020.
Fue creado con los fondos provenientes de la venta de la participacion accionaria de la Nacion en ISAGEN, conforme a lo establecido en la Ley 226 de
1995. La FDN emitié en 2020 bonos hibridos que fueron suscritos por la cuenta especial FONDES, estos bonos tienen la particularidad de que permiten
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ocurrido al tercer trimestre de 2023. Por otra parte, el resto de los Establecimientos Publicos (INVIAS,
SENA, y FUTIC) mejoraron en conjunto $869 mm el balance superavitario nominal comparado a 2023.

Por su parte, el Fondo Nacional del Café, si bien mantuvo un resultado cercano al equilibrio
fiscal (0,0% del PIB), evidencié una caida nominal de $98,0 mm, lo que llevé a registrar un
superavit de $322 mm al tercer trimestre de 2024. Este comportamiento se explica principalmente
por la caida en los ingresos como resultado del impacto de la volatilidad en las operaciones de
cobertura de la entidad.

Gobierno Central (GC)

De acuerdo con lo anteriormente presentado, el Gobierno Central en lo corrido de 2024 al tercer
trimestre registré un balance deficitario de 3,4% del PIB, disminuyendo 2,2pp del PIB respecto
al observado en 2023. Esto se debe al deterioro fiscal del Gobierno Nacional Central como resultado
de una disminucion de los ingresos (2,0pp del PIB), principalmente los de caracter tributario, y un
aumento en los gastos (0,6pp), especialmente los relacionados a funcionamiento. Esto es
parcialmente compensado por la recuperacion de 0,5pp en el balance fiscal del Resto del Nivel Central,
explicado ampliamente por la dinamica del FEPC.

Tabla 3. Balance fiscal del Gobierno Central

Il TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)

SECTORES 2023 2024* 2023 2024*
Gobierno Nacional Central -23.790 -70.742 1,5 -4,1
Resto del Nivel Central 3.688 12.241 0,2 0,7
Balance Total -20.102 -58.502 -1,3 -3,4

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Regionales y Locales (R&L)

Con corte al 3T2024, el subsector de Regionales y Locales (R&L) exhibié un superavit de 1,3%
del PIB, cercano al superavit registrado en el mismo periodo de 2023 (1,0% del PIB). Este
resultado se atribuye a un deterioro del 0,2pp en el balance del Sistema General de Regalias (SGR)
completamente compensado con una mejora de 0,5pp en el balance de las Administraciones
Centrales'0. Especificamente, el SGR mantuvo un superavit del 0,1% del PIB, mientras que las
Administraciones Centrales registraron un superavit del 1,2% del PIB.

Los ingresos totales del subsector de Regionales y Locales hasta el 3T2024 presentaron un
comportamiento relativamente estable como porcentaje del PIB, mientras que crecieron
nominalmente 7,8% frente al mismo periodo del aio anterior. Este comportamiento esta marcado

convertir la deuda en acciones o participaciones. Segln la FDN, estos bonos se computan en el patrimonio técnico de forma permanente
https://www.larepublica.co/finanzas/la-financiera-de-desarrollo-nacional-emitira-bonos-hibridos-por-hasta-2-5-billones-3088926.

10 Este balance incluye la modificacion a la cobertura de las entidades territoriales incluidas en el seguimiento fiscal del subsector de Regionales y Locales
y el cambio la base de registro de los gastos para este mismo subsector, modificaciones aprobadas por el CONFIS en la sesion del 12 de junio de 2024
con la finalidad de aumentar la representatividad de este nivel de gobierno en las métricas fiscales del Sector Publico No Financiero (SPNF).
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por un crecimiento en los ingresos corrientes de las Entidades Territoriales producto del aumento de
las transferencias, particularmente las provenientes del Sistema General de Participaciones (SGP).
Aun asi, esto es contrarrestado por la caida en los ingresos por concepto de regalias dada la
normalizacién de los precios internacionales de estos commodities frente al 2023.

Por otro lado, los gastos totales del sector R&L en los primeros tres trimestres de 2024
disminuyeron 0,3pp del PIB, a pesar de un crecimiento nominal de 1,5% frente al 2023. Lo
anterior se explica por el aumento de los gastos para ambos rubros, en donde las Administraciones
Centrales redujeron sus gastos en funcionamiento y operativos de inversién social como porcentaje
del PIB, mientras que el SGR tuvo una menor ejecucion de proyectos alineado con el hecho de que
2024 es el primer afio de los gobiernos subnacionales.

Tabla 4. Balance R&L: Administraciones Centrales y resto del nivel R&L
N TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)

SECTORES

2023 2024* 2023 2024*
Balance Administraciones centrales 19.786
Balance Resto del nivel regional y local 1.773
FAEP 0 0 0,0 0,0
SGR 5.265 1.773 0,3 0,1

ilance de Regionales y locales 15.121
*Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM - MHCP, DGAF - MHCP, SGPR - MHCP y Gesproy — DNP.

En el 3T2024 el SGR present6 una reduccion de 0,2pp en su balance fiscal, ubicandose en un
superavit de 0,1% del PIB. Esto es explicado principalmente por una contraccion en 29,7% de los
ingresos del Sistema frente al acumulado al tercer trimestre del 2023, parcialmente compensado por
un decrecimiento nominal de 7,2% que presentaron los pagos a proyectos de inversién aprobados y
ejecutados por las Entidades Territoriales, junto a un aumento en los destinados al ahorro y
funcionamiento del Sistema. La caida en los ingresos se debe a un menor recaudo por concepto de
regalias desde la Agencia Nacional de Mineria (49,6%)'! y la Agencia Nacional de Hidrocarburos
(10,3%). Por otra parte, la reduccidén en pagos corresponde a la menor inversion que ejecutan los
gobiernos subnacionales, al ser primer afio de gobierno, pues son estos los que organizan los
proyectos.

Los ingresos del SGR en Colombia han experimentado una alta volatilidad, influenciados
principalmente por el comportamiento de los precios internacionales de los recursos no
renovables vinculados al Sistema. Entre 2021 y 2023, los precios de referencia para el crudo y el
carbén mostraron incrementos significativos en comparacién con 2020, impulsados por la reactivacion
economica global tras la pandemia y por la reduccién de oferta debido al conflicto entre Rusia y
Ucrania. En particular, el precio del crudo Brent aument6 en un 64%, 129% y 90% frente a los niveles
de 2020, lo que resulté en un recaudo histérico para el SGR, alcanzando los $18,0 billones en 2023.

" La ANM hace parte del SPNM. Al igual que la ANH, tiene como una de sus funciones liquidar, recaudar, administrar y transferir las regalias al SGR
(Decreto 4134 de 2011). En el cumplimiento del articulo 21 de la Ley 2056 de 2020, estos ingresos seran posteriormente transferidos al SGR, aunque
inicialmente se ven reflejados en el balance de la entidad.
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Sin embargo, la normalizacion del contexto internacional ha llevado a una reduccién de 0,3pp
(29,7% de caida nominal) en los ingresos del SGR, debido a menores precios y a la disminucion
en la produccion de estos bienes entre 2023 y 2024. Durante los primeros tres trimestres de 2024,
se observé una caida en los ingresos por regalias de la Agencia Nacional de Mineria (ANM), reflejada
por una disminucién del precio base de cotizacién del carbdn térmico del 30,6% y en una reduccion
de la explotacion del mineral en un 11,5%. En el sector petrolero, la Inversion Extranjera Directa (IED)
cay6 un 29,6%, afectando la actividad de perforacion (21,6%), lo cual contribuy6 a la caida de los
ingresos reportados por la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH).

En términos de pagos, la reduccion de 0,1pp al tercer trimestre de 2024 es consecuente con el
ciclo politico de los gobiernos subnacionales, esto porque, al ser los gobiernos subnacionales la
mayor parte de los encargados en ejecutar los proyectos del SGR, el comienzo del periodo
gubernamental implica limitaciones en el pago. Esto se refleja en los rezagos de pagos, ya que el
monto se gira generalmente un semestre después de la aprobacion de estas inversiones, teniendo en
cuenta la asignacion de recursos, adjudicacion de contratos e inicio de pagos. Asi, si bien en el primer
semestre de 2024 se evidenciaba un incremento en los pagos vinculados con los proyectos aprobados
al final de 2023, en el tercer trimestre se comienza a ralentizar por la menor aprobacion en el primer
semestre de 2024.

Por otro lado, en el caso de las Administraciones Centrales, hasta el 3T2024 presentaron una
mejora en su balance fiscal como porcentaje del PIB en 0,5pp del PIB para ubicarse en 1,2% del
PIB. Esto es explicado por un aumento de 0,3pp en ingresos junto a una reduccién de 0,2pp en gastos.
El aumento de las transferencias intergubernamentales es el unico factor explicativo de los mayores
ingresos, a la vez que los rubros de inversion de capital e inversion social presionan a la baja el gasto.

Sobre el rubro de ingresos en Administraciones Centrales, el aumento de las transferencias se
ve parcialmente compensado por un decrecimiento de 0,1pp de los ingresos tributarios
respecto al mismo periodo del aino anterior. En primer lugar, los mayores ingresos por
transferencias del SGP se explican por el comportamiento positivo que tuvieron los Ingresos Corrientes
de la Nacion hasta el afio 2023, en linea con la aprobacion de dos reformas tributarias entre 2021 y
2022 asi como ingresos récord por concepto de explotacion de hidrocarburos en 2023. Por otra parte,
la dinamica del recaudo tributario territorial estuvo explicada por un decrecimiento real en el recaudo
tanto de las gobernaciones (2,6%) como de las alcaldias (0,3%). De las gobernaciones, se puede
resaltar particularmente el decrecimiento real de ingresos tributarios de licores (16%), cigarrillos (9%)
y sobretasa a la gasolina (7%). Para el caso del recaudo de las alcaldias, se destaca el decrecimiento
en el recaudo en la sobretasa ambiental (17%), industria y comercio (6%) y sobretasa a la gasolina
(5%). La reduccién en los impuestos al consumo sucede bajo un contexto de niveles negativos de
confianza del consumidor.

Por su parte, los gastos totales del sector de Administraciones Centrales presentaron una
disminucién de 0,2pp frente al acumulado al tercer trimestre de 2023. Este comportamiento se
explica por menores gastos operativos de inversion social, junto a una caida en gastos de capital,
consistentes con el inicio del nuevo ciclo politico de los gobiernos subnacionales. Lo anterior, ya que
las administraciones entrantes estan en un proceso de preparacion y armonizacion de los planes de
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desarrollo que retrasa la ejecucion presupuestal. Esto lleva a una caida en los gastos, ya que son
estos planes de desarrollo los que determinan los proyectos relevantes a invertir por parte del gobierno
territorial que llega en el 2024.

Grafico 5. Balance R&L, SGR y Administraciones Centrales (% del PIB)

A: Balance R&L B: Balance SGR C: Balance Administraciones
centrales
13 03 0,6 1.2

o Intereses y

= Inversion comisiones
0,1 2,6 3,0 B Gastos de
1,0 m Resto del nivel capital
regional y local Ahorro  Funcionamient
(Fonpet) uncionamiento
2,3 2,2
Funcionamien Recursos de
= Admon. capital
centrales m No tributarios
B |ngresos
Totales W Tributarios
® Regionales y
locales
© Balance @ Balance Fiscal
3T2023 3T2024* 312023 3T2024* 3T2023 3T2024*

* Cifras preliminares. Los ingresos no tributarios de Administraciones Centrales incluyen las transferencias.
Fuente: DGPM - MHCP.

Seguridad Social (SS)

En los primeros tres trimestres de 2024 el balance de la Seguridad Social presenté un superavit
de 0,3% del PIB, lo que representa una disminucion de 0,5pp respecto al superavit observado
en los primeros trimestres de 2023 (0,8% del PIB). Lo anterior es resultado de un mayor déficit
presentado por el subsector de Salud, producto de un mayor gasto en transferencias para cubrir los
servicios propios de este subsector, asi como al incremento en el pago de mesadas pensionales. Estas
dindmicas no alcanzaron a ser compensadas por el incremento en los aportes del Gobierno Nacional
Central y Entidades Territoriales, y el aumento en las cotizaciones en el sector de la Seguridad Social.

Tabla 5. Balance Fiscal de Seguridad Social
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CONCEPTO [l TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)

2023 2024* 2023 2024*
Ingresos Totales 134.851 146.567 8,5 8,6
Aportes del GNC y ET** 68.970 75.814 4,4 44
Funcionamiento 68.970 75.814 4.4 4.4
Ingresos Tributarios 49.295 59.968 3,1 3,5
Otros Ingresos 16.586 10.785 1,0 0,6
Rendimientos Financieros 11.771 6.934 0,7 0,4
Otros 4.815 3.851 0,3 0,2
Gastos Totales 121.398 141.926 1,7 8,3
Pagos Corrientes 121.396 141.921 1,7 8,3
Funcionamiento 121.396 141.921 7,7 8,3
Servicios Personales 261 298 0,0 0,0
Transferencias 120.680 141.076 7,6 8,3
Gastos Generales y Otros 454 546 0,0 0,0
(DEFICIT) / SUPERAVIT 13.453 4.641 0,8 0,3

*Cifras preliminares, ** Entidades territoriales.
Fuente: DGPM - MHCP.

Durante la vigencia actual, los ingresos totales de la Seguridad Social registraron un aumento
de 0,1pp como porcentaje del PIB frente al tercer trimestre de 2023, ubicandose en 8,6%. Este
comportamiento se explica principalmente por el aumento de 0,3pp del PIB de los ingresos tributarios
del subsector de pensiones y una caida de 0,3pp del PIB de los rendimientos financieros del mismo
subsector. En particular, tanto el FGPM1'2 como Colpensiones registraron aumentos significativos en
sus ingresos. En el caso del FGPM, este incremento obedecié a mejores rendimientos en comparaciéon
con el afio anterior. Por su parte, el crecimiento en los ingresos de Colpensiones se explica por un
aumento atipico en el numero de afiliados, lo que se traduce en un incremento en las cotizaciones y
en los ingresos por traslados, impulsado por el anuncio de la reforma pensional. En cuanto al
FONPET"3, los rendimientos financieros mostraron una normalizacién, alineandose con su senda
histdrica, debido a las condiciones actuales de los mercados financieros.

Grafico 6. Ingresos y gastos de la seguridad social 2021-2024 (% del PIB)

2 Fondo de Garantia de Pension Minima.
13 Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales.
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Fuente: DGPM-MHCP

El gasto del sector de Seguridad Social present6 un incremento de 0,6pp del PIB frente al tercer
trimestre de 2023, debido principalmente a la presion del gasto observado en el subsector de
Pensiones que tuvo un crecimiento nominal de 18,3% frente al mismo periodo del afio anterior
y en menor medida por el crecimiento en el gasto del subsector de Salud (15,6%).
Particularmente, el gasto en el area de salud fue superior en 0,3pp del PIB, lo que es consistente con
el crecimiento de 12,01% en el valor de la Unidad de Pago por Capitacion (UPC), tanto para el
régimen contributivo como para el régimen subsidiado. Asi mismo, las demas entidades > presentaron
un crecimiento estable en sus egresos en lo corrido del afio, consistente con las mayores necesidades
de recursos para el pago de servicios de salud. Paralelamente, en el subsector de pensiones, el
aumento de 0,3pp se explica principalmente por el incremento del 12,07% en el Salario Minimo Legal
Mensual Vigente (SMLMV), lo que ha generado una mayor presion sobre el gasto. Esto se debe a que
un numero significativo de mesadas pensionales del Régimen de Prima Media estan indexadas a este
valor, y el crecimiento de las cotizaciones, también atadas al SMLMV, no es suficiente para compensar
dicho impacto.

Pensiones

El subsector de Pensiones obtuvo un superavit fiscal del 0,5% del PIB durante la vigencia, lo
que representdé una disminucion de 0,3pp en comparacion con el tercer trimestre del afo
anterior. Este resultado obedece al comportamiento de los ingresos del FGPM, de Colpensiones y de
los rendimientos financieros del FONPET. En el caso del FGPM, sus ingresos mostraron un
crecimiento superior al registrado en el mismo periodo de la vigencia anterior. Esto se debe a un
incremento tanto en los rendimientos financieros como en los ingresos por aportes'8. En particular, los
aportes crecieron en $3.803 mm, impulsados por un incremento del 1,4%7 en el nimero de cotizantes
al RAIS y por el ajuste al alza del salario minimo, que elevd el monto de las cotizaciones.
Paralelamente, los rendimientos financieros aumentaron en $5.801 mm, reflejando la dinamica positiva

4Ver Resolucion 2364 de 2023 del 29 de diciembre de 2023.

15 A excepcion del Hospital Militar, que registré una disminucion en el gasto frente al 2023.

16 A septiembre de 2024, el valor del Fondo fue de $45,323mm.

7 Dato tomado del informe de la Superintendencia Financiera con las cifras de afiliados del Fondo de pensiones obligatorias
(https://www.superfinanciera.gov.co/publicaciones/9110/informes-y-cifrascifraspensiones-cesantias-y-fiduciariasinformacion-por-sector-pensiones-y-
cesantiasregimen-de-ahorro-individual-con-solidaridad-fondos-de-pensiones-obligatoriasafiliados-9110/)
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Grafico 7. Ingresos y gastos por entidad (% del de la rentabilidad del portafolio del RAIS'S,

PIB) Frente al régimen de pensiones ordinario

integrado por el RAIS y el RPM
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contrarrestados por una disminucién de
0,3pp del PIB en los rendimientos financieros del subsector, atribuida principalmente a una caida del
41,6% en los rendimientos del FONPET. Esta reduccidon se explica por una normalizacion de los
rendimientos, relacionada con la disminucion de las tasas de interés en los mercados financieros.

El ligero incremento en los ingresos del subsector de Pensiones, equivalente a 0,1pp del PIB,
fue contrarrestado y superado principalmente por el aumento en el gasto de Colpensiones y
del Fondo de Solidaridad Pensional (FSP), lo que resulté en una reduccion del balance del
sector en 0,3pp con respecto 2023. En el caso de Colpensiones, el gasto creci6 un 15,1% nominal,
impulsado por el aumento en el numero de pensionados, que para 2024 se estim6 en mas de 90.000
nuevos beneficiarios en comparacion con 2023. Ademas, el incremento del salario minimo impact6
aproximadamente al 40% de las mesadas pensionales otorgadas por la entidad, generando una mayor
presion sobre el gasto. Por su parte, el FSP experimentd un aumento del gasto del 84,8% en términos
nominales, explicado por el incremento de las transferencias de la cuenta de subsistencia para
cofinanciar lo dispuesto en la Resolucion 00809 de 2024. Esta resolucién elevo la transferencia
monetaria del programa Colombia Mayor para personas mayores de 80 afios, pasando de $80.000 a
$225.000. La medida beneficié a aproximadamente 480.000 adultos mayores.

Frente a las demas entidades que conforman el subsector de Pensiones'?, se observo que en
el 2024 la mayoria de estas entidades presentaron balances similares con respecto al periodo

8 E| FGPM es administrado por las Administradoras de Fondos de Pensiones del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad y se encuentra invertido
principalmente en participaciones en fondos representativos de indices accionarios, titulos de tesoreria, participaciones en fondos de capital privado en
el exterior y acciones.

"9 Entre las que se encuentran la Caja de Retiro de las Fuerzas Militares (CREMIL), la Caja de sueldos de Retiro de la Policia Nacional (CASUR), el
Fondo de Prestaciones Sociales del Magisterio (FOMAG), el Fondo de Pasivo Social de Ferrocarriles Nacionales (FERROCARRILES) y el Fondo de
Pensiones Publicas del Nivel Nacional (FOPEP).
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anterior, a excepcion de FOMAG. Lo anterior se explica en gran medida por un aumento en el gasto
que fue compensado por mayores aportes del GNC para el funcionamiento de las entidades, asi como
por el incremento de los ingresos tributarios y otros ingresos. De manera desagregada, el gasto en
pensiones registro los siguientes incrementos en términos nominales: 19,6% en CREMIL, 12,9% en
CASUR, 4,1% en FERROCARRILES, 4,32% en FOMAG y 1,5% en FOPEP. La mejora en el balance
de FOMAG se debe a que, frente al aumento moderado en su gasto, las transferencias de la Nacidn
y los ingresos tributarios crecieron significativamente, en un 16,7% y 29,8%, respectivamente. En
general, el incremento en el gasto en pensiones de estas entidades se debe principalmente al aumento
del salario minimo y a la indexacion del 10,8% de las pensiones de militares y policias, conforme a lo
establecido en el Decreto 305 de 202420,

Salud

Entre enero y septiembre de 2024, el subsector de Salud presentd un balance fiscal de -0,3%
del PIB, registrando una disminucion frente al resultado observado en el mismo periodo de
2023 (0,0 % del PIB). Este resultado obedece a un incremento mas que proporcional de los gastos
en comparacion con los ingresos del subsector. Si bien los ingresos por aportes del GNC y las ET
crecieron aproximadamente 8,4% frente al afio anterior y los ingresos por cotizaciones se
incrementaron en 11,5%, asociada la dindmica positiva del mercado laboral, el gasto en servicios de
salud estuvo explicado principalmente por aumentos de 103,3% y 12,1% en este rubro para el FOMAG
y la Administradora de los Recursos del Sistema General de Seguridad Social en Salud (ADRES),
respectivamente.

La disminucién en el balance del FOMAG (-0,2%), se debe casi en su totalidad a la dinamica
presentada en el primer semestre del afio donde se registré un desbalance sustancial, que
luego se moder6 ligeramente en el tercer trimestre de la presente vigencia. Los gastos hacia el
nuevo modelo de salud de FOMAG redujeron su crecimiento durante este Ultimo trimestre. Por su
parte, los ingresos del FOMAG registraron una reduccion de $636 mm, lo que se explica por los rubros
de aportes provenientes del SGP, cuyo presupuesto no se ha ejecutado en lo corrido del afio?!.

La ADRES registré un desbalance mayor a corte de septiembre, que se debi6é a un aumento en
los gastos que fue superior al crecimiento de los ingresos. Esto se explico en que la ADRES
realizd una adicidon a su presupuesto de $2,4bn, que se destind principalmente a Presupuestos
Méximos y UPC en la presente vigencia, proveniente de la disponibilidad de caja de dicha entidad y
del presupuesto del Ministerio de Salud y Proteccién Social. Particularmente, el monto de
transferencias para el reconocimiento de la UPC creci6 en 12,3% y en 11,6%, para el Régimen
Subsidiado y Contributivo, respectivamente. A su vez, otros gastos que presentaron incrementos
sustanciales frente al mismo periodo del afio anterior fueron el rubro de licencias de maternidad y
paternidad (34,7%) y el rubro de accidentes de transito (74,1%). EI comportamiento de este Ultimo

2 De acuerdo con el Decreto 0301 de 2024 establece que los aumentos salariales para la Fuerza Publica seran iguales a la que se establezca para los
empleados publicos de la Rama Ejecutiva, es decir, el incremento porcentual del IPC del afio anterior mas 1,6%.
21 Acorde con las notas a los estados financieros del Fondo de Prestaciones Sociales del Magisterio Administrado Por Fiduciaria La Previsora S.A.
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estuvo asociado a las auditorias contratadas por la ADRES para reconocer reclamaciones rezagadas
de la vigencia anterior22,

A continuacion, se presenta la desagregacion del balance de la ADRES, considerando que esta
entidad representa aproximadamente el 95% de ingresos y de gastos del subsector.

Grafico 8. Evolucion de ingresos y gastos ADRES (% del PIB)

m Otros gastos

= Recobros*
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mUPC RS

Otros ingresos

m Cotizaciones
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*Transferencias de Presupuesto Maximo Régimen Contributivo
Fuente: DGPM - MHCP, ADRES

Gobierno General (GG)

En esta seccion se consolida el Gobierno General (GG), compuesto por las unidades de analisis
de Gobierno Central (GC), los Gobiernos Regionales y Locales, y la Seguridad Social.

Al cierre del 3T2024, el Gobierno General (GG) registré un déficit fiscal de 1,9% del PIB, lo que
representa una disminucion del balance en 2,4pp frente al resultado superavitario observado
en el mismo periodo de 2023 (0,5% del PIB). Este comportamiento es explicado por el deterioro en
el Gobierno Central y Seguridad Social, con reducciones de 2,2pp y 0,6pp, respectivamente,
parcialmente compensado por un aumento en Regionales y Locales de 0,3pp. Lo anterior corresponde
a un mayor déficit del GNC, una disminucidn en el superavit de salud, mientras que el balance positivo
de las Administraciones Centrales incrementd.

En cuanto al balance primario del Gobierno General (GG), a 3T2024 se deterioré 2,3pp del PIB,
e implicé un cambio desde un superavit primario del 3,8% del PIB en 3T2023 a un superavit
primario del 1,5% del PIB. Este resultado responde a las disminuciones conjuntas que presentaron

22 Conforme a lo reportado por la ADRES en el informe de Gestion Presupuestal Trimestral.
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en el balance primario del Gobierno Central (2,0pp) y Seguridad Social (0,6pp), contrarrestado por
Regionales y Locales (0,3pp).

Tabla 6. Balance del Gobierno General (% del PIB)
Il TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)

12 foliE 2023 2024* 2023 2024*
Gobierno Nacional Central -23.790 -70.742 -1,5 -41
Resto del Nivel Central 3.688 12.241 0,2 0,7
Regionales y Locales 15.121 21.559 1,0 1,3
Administraciones Centrales 9.856 19.786 0,6 1,2
Resto del Nivel Regional y Local 5.265 1.773 0,3 0,1
FAEP 0 0 0,0 0,0
SGR 5.265 1.773 0,3 0,1
Seguridad Social 13.453 4.641 0,8
Salud 501 -4.408 0,0 -0,3
Pensiones 12.952 9.049 0,8 0,5

Balance Total 8.472 -32.302

Balance Primario del Gobierno General 59.770 25.401

*Cifras preliminares.
Fuente: DGPM — MHCP.

Grafico 9. Balance total y primario GG
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Deuda GG
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La deuda agregada?® del GG presentd un incremento de 2,3pp del PIB respecto al dato del
372023 (60,7% del PIB), ubicandose al tercer trimestre del 2024 en 63,0% del PIB. Este resultado
se explica principalmente por un aumento de 3,3pp en la deuda del Gobierno Nacional Central, como
se expuso anteriormente, asi como un aumento de 0,1pp en la deuda de las administraciones centrales
de R&L. Esto se vio parcialmente contrarrestado por una reduccién de 1,0pp en las obligaciones
pendientes de pago del FEPC con los refinadores e importadores de combustible liquidos. En el caso
de FEPC, esto ocurre por una menor posicién neta deficitaria frente al periodo anterior, lo que significa
unas menores obligaciones por pagar. En las administraciones centrales de R&L, se destaca el
aumento de la deuda de los gobiernos centrales territoriales con el sistema financiero.

Por su parte, la deuda consolidada del GG, que netea las operaciones de deuda reciprocas
entre entidades de Gobierno, se ubicé en 55,7% del PIB, aumentando 2,1pp respecto al dato del
tercer trimestre de 2023 (53,6% del PIB). Este ajuste es 0,2pp menor al registrado en la deuda
agregada, como resultado de un incremento en la deuda entre GNC y GG por concepto de la Cuenta
Unica Nacional y pagarés (+0,4pp), que se vio ligeramente compensado por una disminucién en las
deudas contraidas dentro de las distintas entidades que conforman el GG diferente a GNC (-0,2pp)

La deuda neta del GG, que respecto a la consolidada descuenta el valor de los activos
financieros de las entidades de este nivel de gobierno, se ubicé en 48,5% del PIB, lo que
representd un aumento de 3,9pp respecto al dato del 372023 (44,6% del PIB). Este
comportamiento es 1,8pp mayor al registrado en la deuda consolidada, consistente con una reduccidn
en los activos liquidos en posesion de las entidades del Gobierno General. Especificamente, respecto
al dato de los primeros tres trimestres de 2023 los activos internos presentaron una reduccion de
1,7pp, dada unas menores obligaciones del Banco de la Republica con el Gobierno Central. Mientras
que los activos externos presentaron una disminucion de 0,1pp, asociada principalmente al menor
saldo en el banco externo City Bank en Nueva York.

2 La deuda agregada corresponde a la sumatoria de todas las deudas que registra cada subsector, dentro del sector de reporte. La deuda consolidada
resta a la deuda agregada todas las deudas intergubernamentales del sector de reporte. La deuda neta se estima a partir de restarle a la deuda
consolidada, los activos financieros liquidos del sector de reporte.
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Grafico 10. Deuda del Gobierno General, % del PIB
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*Cifras preliminares.
Nota: Indicador calculado con el PIB acumulado de los ultimos 4 trimestres para cada periodo
Fuente: DGPM — MHCP

Empresas PUblicas

En esta seccion se presenta el sector de empresas que proveen bienes y servicios de los
niveles nacional y local, compuesto por empresas controladas por los gobiernos?,

El balance fiscal del sector de empresas publicas para los primeros tres trimestres de 2024 fue
superavitario (0,1% del PIB), lo que significa una correccion de 0,2pp frente al déficit registrado
en el mismo periodo de 2023. El sector acumulé al tercer trimestre del 2024 un superavit de $2.428
mm, producto de un balance superavitario de $1.569 mm de las empresas locales y $859 mm del
sector eléctrico o del nivel nacional. El resultado fiscal del sector se vio significativamente influenciado
por la mejora del balance de todas las empresas menos ETB. En caso de las empresas del nivel
nacional, su beneficio se dio principalmente por unos mayores ingresos de ventas, levemente reducido
por mayores gastos en operacion comercial e intereses.

EPM explicé gran parte de los resultados del sector de empresas publicas en 3T2024, ajustando
positivamente su balance en 0,1pp, pasando de un balance deficitario de 0,1% del PIB a un
superavit de 0,1% del PIB, equivalente a $1.272 mm nominalmente. El incremento en los ingresos
se debe principalmente a la puesta en marcha de las turbinas 3 y 4 del proyecto hidroeléctrico de
ltuango a final del 2023. Esto impuls6 significativamente los ingresos por ventas en lo corrido de 2024
y una mayor transferencia por la recepcién del cargo por confiabilidad?® de la Central Ituango.
Asimismo, se observé un aumento en los ingresos por venta de gas combustible en el mercado

2 Las empresas del nivel nacional y local de seguimiento fiscal actualmente incluyen: Urra, Gecelca, Gecelca3, Electrohuila, EMSA, Cedelca, Cedenar,
Electrocaqueta, Chec-Caldas, Edeq-Quindio, EPM, Emcali, ETB, EAAB y Metro de Medellin.

2 E| cargo por confiabilidad es la remuneracion que se paga al generador de energia por la disponibilidad de activos de generacion que
ofrezca en el mercado, determinado por la CREG. Por esta razon, al entrar en operacion nuevas turbinas del proyecto hidroeléctrico de
Ituango, EPM puede ofrecer mas energia y, por ende, recibir mayor cargo por confiabilidad.
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mayorista2¢ dados los mayores precios tanto en el mercado primario como secundario?’. No obstante,
este comportamiento se vio parcialmente contrarrestado por unos mayores gastos de operacion
comercial, derivados de unos precios de energia en bolsa mas elevados y mayor personal de
operacion y mantenimiento de Hiduoituango. Adicionalmente, el inicio de la etapa final de las obras
para las turbinas 5 a 8 a finales de 2023 conllevé un aumento en los gastos de adquisicion de activos
y en los traslados a operacion. Ademas, se presentaron mayores costos de mantenimiento y
reparaciones por taponar definitivamente el tinel de desviacién derecho de Hidroituango, evitando
emergencias agua debajo de las presas como sucedio el 12 de mayo de 2018.

Por otra parte, si bien el Metro de Medellin y EMCALI se mantuvieron estables como porcentaje
del PIB en balance neutral (0,0% del PIB), ambas tuvieron un incremento nominal frente al
acumulado de tercer trimestre de 2023. El Metro de Medellin registré un incremento en sus ingresos
junto a una reduccion en sus gastos, teniendo en cuenta la entrada en operacion del Metro de Quito,
mientras que los gastos se explican especificamente con operacion comercial y pagos de capital. El
mayor gasto en operacion comercial esta relacionado al cambio de rieles, extension del horario
comercial durante el evento de la Feria de las Flores y el mantenimiento general de la Linea K, entre
otros. En caso de los pagos de capital, se resaltan las obras de adecuacion de 10 estaciones en el
marco del Plan de Accesibilidad del Metro de Medellin, los cuales adjudicaron los contratos de obra a
finales de 2023 para comenzar las actividades de la fase de preconstruccion a comienzos de 2024.
Por su parte, EMCALI registrd ingresos mas elevados por los mayores precios de energia,
parcialmente compensado por gastos mas altos en funcionamiento teniendo en cuenta que fue el
proveedor de conectividad en la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Biodiversidad COP 16.

En caso del sector eléctrico, las empresas nacionales aumentaron su balance como porcentaje
del PIB al pasar de un balance neutro a un superavit de 0,1% del PIB en los primeros tres
trimestres de 2024. Esto se explica principalmente por el aumento en la demanda de energia por el
Fendmeno de El Nifio que comenzd a finales de 2023 y se alargd hasta inicios de 2024 el cual, junto
a unos mayores precios de energia para las generadoras, llevd a un crecimiento en los ingresos por
ventas. Sin embargo, este ajuste se vio parcialmente contrarrestado por un aumento en los gastos
operativos e intereses en comparacion con lo registrado en 2023, teniendo en cuenta los mayores
precios en bolsa y los incrementos en los precios de insumos para la generacion.

% Un Comercializador es una persona juridica que realiza la actividad de compra y venta de gas combustible a titulo oneroso en el
mercado mayorista y realiza su venta con destino a otras operaciones en dicho mercado o a los usuarios finales. Dado esto, EPM, al
ser comercializador de gas, participa en el mercado mayorista de este bien.

7 Por ejemplo, especificamente para el caso de contratos con modalidad firme (sin interrupciones), en el primer trimestre el precio
promedio ponderado para el mercado primario pas6 de $4,8 USD/MBTU en 172023 a $5,1 USD/MBTU en 172024. Para el segundo
trimestre, el cambio fue de $4,8 USD/MBTU en 272023 a $5,4 USD/MBTU en 2T2024. Para el tercer trimestre, el cambio fue de $4,8
USD/MBTU en 372023 a $5,5 USD/MBTU en 3T2024. Por su parte, para el mismo tipo de contratos, el mercado secundario tuvo un
incremento en precios de $5,9 USD/MBTU en 172023 a $8,9 USD/MBTU en 172024. Para el segundo trimestre, el cambio fue de $6,1
USD/MBTU en 272023 a $7,0 USD/MBTU en 2T2024. Y para el tercer trimestre fue de $7,0 USD/MBTU a $9,2 USD/MBTU.
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Tabla 7. Balance fiscal de las empresas publicas

Il TRIM ($MM) I TRIM (% del PIB)

SIALEIEE 2023 2024* 2023 2024*
Empresas del nivel nacional 3 859 0,0 0,1
Sector Eléctrico 3 859 0,0 0,1
Empresas del nivel local -1.188 1.569 -0,1 0,1
EPM -1.087 1.272 -0,1 0,1
EMCALI 194 332 0,0 0,0
Resto Local -294 -35 0,0 0,0
Metro de Medellin -28 166 0,0 0,0
EAAB 121 224 0,0 0,0
ETB -387 -425 0,0 0,0
Balance Empresas Publicas -1.184 2.428 -0,1 0,1

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Sector PUblico No Financiero (SPNF)

En esta seccion se consolida el Sector Publico No Financiero (SPNF), compuesto por el
Gobierno General (GG), las empresas de los niveles nacional y local y el Sector Publico No
Modelado (SPNM).

EI SPNF en 372024 registr6 un déficit de 1,8% del PIB, presentando una reduccion en el balance
de 2,6pp del PIB respecto al dato de 3T2023. Este resultado se explica principalmente por la
desmejora de 2,4pp que presentaron las métricas ficales del Gobierno General y 0,4pp en el SPNM.
Este se vio parcialmente contrarrestado por la recuperacion de 0,2pp en la dinamica de las Empresas
Publicas.

Por su parte, el balance primario del SPNF presenté una disminucion de 2,5pp del PIB,
registrando un superavit primario de 1,6% del PIB en el 2024. Estos resultados, estan jalonados
por la desmejora de 2,3pp en el balance primario del Gobierno General y 0,4pp en el del SPNM, lo
cual estuvo parcialmente contrarrestado por una correccion de 0,2pp en el balance primario de las
empresas publicas. Este mismo balance, descontando las utilidades del Banco de la Republica
transferidas al GNC28, se redujo 2,9pp y registré un superavit primario de 1,1% del PIB.

28 E| paragrafo del articulo 2 de la Ley 819 de 2003 define el superavit primario como “aquel valor positivo que resulta de la diferencia entre la suma de
los ingresos corrientes y los recursos de capital, diferentes a desembolsos de crédito, privatizaciones, capitalizaciones, utilidades del Banco de la
Republica (para el caso de la Nacién), y la suma de los gastos de funcionamiento, inversion y gastos de operacion comercial’.
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Tabla 8. Balance Sector Publico No Financiero

I TRIM ($MM) I TRIM (% del PIB)

SECTORES 2023 2024* 2023 2024*

Gobierno Central -20.102 -58.502 1,3 -3,4
Gobierno Nacional Central -23.790 -70.742 1,5 -41
Resto del Nivel Central 3.688 12.241 0,2 0,7
Regionales y Locales 15.121 21.559 1,0 1,3
Administraciones Centrales 9.856 19.786 0,6 1.2
Resto del Nivel Regional y Local 5.265 1.773 0,3 0,1
Seguridad Social 13.453 4.641 0,8 0,3
Salud 501 -4.408 0,0 -0,3
Pensiones 12.952 9.049 08 05
Empresas Publicas -1.184 2.428 -0, 0,1
Nivel Nacional 3 859 0,0 0,1
Nivel Local -1.188 1.569 -0,1 0,1

SPNM 4.389 -1.369 0,3 -0,1

Balance Total ' 11.677 -31.243 07 1,8

Balance primario del SPNF 2 63.556 18.809 4,0 1,1
Balance primario del SPNF 65.111 28.026 41 1,6

* Cifras preliminares.

1- La discrepancia estadistica para el SPNF fue de -0,94% del PIB para 2024 al excluir las amortizaciones realizadas durante el periodo de pasivos no
explicitos de vigencias previas por sentencias, conciliaciones, laudos arbitrales y el sistema de salud ($146 mm), ademas de las otras operaciones de
financiamiento no reconocidas por encima de la linea del GNC, el pago de las obligaciones liquidadas desde el GNC al FEPC ($17,7 billones) y la
diferencia entre el valor de mercado y la diferencia entre la valoracion nominal y de mercado de los rendimiento financiero del FONPET (-$1.227mm), se
obtiene una discrepancia estadistica de -$2.543mm (-0,15% del PIB).

2. De acuerdo con el articulo 2 de la Ley 819 de 2003, se descuenta $1.555mm y $9.217mm del balance del SPNF por transferencias de utilidades del
Banco de la Republica giradas al GNC y registradas como ingreso fiscal durante 2023 y 2024, respectivamente.

Grafico 11. Balance total y primario SPNF
A: Balance Fiscal del SPNF B: Balance primario del SPNF
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*Cifras preliminares.
Fuente: DGPM - MHCP
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Deuda SPNF

La deuda agregada del SPNF se ubico en el tercer trimestre de 2024 en 66,5% del PIB,
aumentando 2,8pp respecto al mismo periodo del 2023 (63,7% del PIB). Este comportamiento es
consistente con el aumento de 2,3pp en la deuda agregada del GG, presentado en secciones
anteriores, en donde destaca el aumento de la deuda del GNC. Adicional a lo anterior, la deuda de
empresas publicas crecio 0,1pp del PIB, mientras que para el resto de SPNF el crecimiento fue de
0,4pp del PIB. En términos de composicion de la deuda, la deuda externa se mantuvo constante,
mientras que la deuda interna se incrementd 2,8pp del PIB.

En cuanto a la deuda consolidada del SPNF, esta presenté un aumento de 2,5pp, pasando de
54,1% del PIB en primer tres trimestres de 2023 a 56,6% del PIB para el mismo periodo de 2024, esto
representa 0,3pp menos que la variacién de la deuda agregada, explicado por la misma dindmica de
mayor deuda entre entidades del SPNF que se expuso para la deuda de Gobierno General.

Finalmente, la deuda neta aumenté 5,6pp frente al dato observado a septiembre de 2023 (43,2%
del PIB), llegando a 48,8% del PIB. Este comportamiento es 3,0pp mayor al aumento observada en
la deuda consolidada como resultado de una reduccion en los activos financieros liquidos internos del
SPNF (-2,9pp), particularmente una reduccion en los depdsitos del GNC en el Banco de la Republica,
y una reduccion de 0,1pp en los activos externos de entidades descentralizadas.

Grafico 12. Deuda del SPNF, % del PIB
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*Cifras preliminares.
Nota: Indicador calculado con el PIB acumulado de los ultimos 4 trimestres para cada periodo.
Fuente: DGPM — MHCP
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Sector PUblico Financiero (SPF)

Tabla 9. Balance fiscal del Sector Publico Financiero

Il TRIM ($MM) Il TRIM (% del PIB)
SECTORES
2023 2024* 2023 2024~
Banco de la Republica 5.308 8.951 03 0,5
Fogafin 1.511 1.453 0,1 0,1
Balance SPF 6.820 10.404 0,4 0,6

Fuente: Banco de la Republica, Fogafin.

Para el acumulado al tercer trimestre de 2024, el SPF cerré con un superavit de 0,6% del PIB
($10.404 mm) que implica un aumento de 0,2pp frente al mismo trimestre de 2023. Esto se explico
por el mejor resultado del Banco de la Republica, el cual presentd un incremento de 0,2pp del PIB en
ingresos de intereses por reservas internacionales, parcialmente compensado por una disminucion de
0,1pp del PIB en ingresos de intereses de TES por expansion monetaria. Por su parte, el balance de
Fogafin se mantuvo estable como porcentaje del PIB, pero disminuyd nominalmente. Lo anterior
sucedié por la disminucion en los recaudos de seguros de depdsito de Fogafin, como resultado de un
cambio en los plazos de pagos de primas. En afios anteriores, los plazos de pago generaban una
concentracion del ingreso de dos periodos en el primer trimestre, mientras que el ultimo trimestre no
se presentaban ingresos significativos. Sin embargo, para este afio, debido al ajuste de plazos, no se
presentd tal concentracion, lo que ha generado una disminucién en los ingresos iniciales. Se espera
que, a medida que avance el afio, el ingreso que no se materializo en el primer trimestre se refleje en
el ultimo, equilibrando asi la distribucion de los ingresos.

4.Estadisticas de base devengado del
Gobierno General

En esta seccion del documento se presentan resultados fiscales preliminares? del Gobierno
General con base en la metodologia de registro devengado®’, 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 presentan’’. 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.

29 Se denominan preliminares, dado que la metodologia para su produccién aun contintia en construccién, por lo que todavia no se consideran como
cifras oficiales para el andlisis de la politica fiscal.

3 Detalles de esta metodologia y el proceso de convergencia en: el apéndice 1 del MFMP 2021, y el apéndice 2 del MFMP 2022.

31 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.
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Patrimonio neto

Con base en las estadisticas de base devengado, al cierre de 3T2024 el GG cerré con un
patrimonio neto (PN)32 de 1% del PIB, inferior en 11,8pp respecto al registrado en 372023 (12,9%
del PIB) (Grafico 13). Lo anterior resultado de Otros Flujos Econémicos (OFE) por -10,2% del PIB,
transacciones por -1,6% del PIB y un efecto neutro del denominador del PIB. Estos impactos se
pueden desagregar de acuerdo con lo ocurrido en el ultimo trimestre de 2023 y en lo corrido de 2024.
El comportamiento negativo a finales de 2023 estuvo determinado por la reduccion en la valoracion
de las reservas de recursos minerales y petroleros, el incremento del valor de la deuda publica a
precios de mercado y del calculo actuarial de las pensiones asumidas por la Nacién, asi como por una
mayor ejecucion de gastos que de ingresos hacia el cierre del afio. Por su parte, entre enero y
septiembre de 2024 se observo un incremento en el valor de la deuda contratada en moneda
extranjera, superior al incremento en el valor de la participacion del Gobierno en empresas estatales,
compensado por un balance positivo entre ingresos (24,5% del PIB) y gastos (23,3% del PIB).

Grafico 13. Evolucidn del patrimonio neto del Gobierno General (% del PIB) 3T 2023-2024
12,9

m 1,0
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’ L — 11— -02 [N
Cierre TR* OFE OFE Cierre Efecto TR* OFE OFE Cierre

3T 2023 2023 precio volumen 4T 2023 PIB 3T 2024 precio volumen 3T 2024

2023 2023 2024 3T 2024 3T 2024

*TR: transacciones.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares)

De acuerdo con lo anterior, el PN del GG present6 un incremento de 0,6pp en lo corrido de 2024.
Este aumento del PN fue originado por transacciones de 1,2% del PIB y OFE de -0,6% del PIB. En
términos de su composicion por sectores, el PN del Gobierno Central cerré con un saldo negativo de
-33,1% del PIB, lo cual se compenso con el balance positivo de los demas sectores, que sumé 34,1%
del PIB. Con respecto al cierre del 472023, el Gobierno Central Presupuestario (GCP) y los Fondos
de Seguridad Social (FSS) presentaron reducciones (en términos reales) de 2,1pp y 0,3pp del PIB,
respectivamente, que fueron compensadas por incrementos en los demas sectores del GG, los cuales
sumaron 2,9pp del PIB (Tabla 10). En relacion con el balance de cierre de activos y pasivos, sin

32 E| patrimonio neto es el resultado de restarle a los activos los pasivos. Su variacién se puede explicar en términos de las transacciones de ingresos y
gastos, y de los otros flujos econémicos.
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considerar el efecto negativo del denominador del PIB sobre estos conceptos, la variacion positiva del
PN resulté principalmente del aumento de los activos (2,9pp), superior al observado en los pasivos
(2,4pp), producto de las transacciones y OFE que se detallaran mas adelante (Tabla 11).

Tabla 10. Patrimonio neto del Gobierno General por sector

Balance de cierre Transacciones  OFE de precio OFE de volumen Balance de cierre

et “ 2°/(:§?B %PIB Effam - 202‘:&PIB - ZOZ;ONB " 202‘t/oPlB * 2024%P|B

L 2023 2024 . 2024 il 2024 ChiL 2024 il 2024

Gobierno Central -530.263 -335 -311 24 -18.009 -11 -13.355 -08 -2.361 -0,1 -563.988 -33,1
Presupuestario -562.652 -355 -330 25 -19461 -11 -13754 -08 -2254 01 -598.122 -35,1
Extrapresupuestario 32.389 20 19 -01 1453 0,1 399 0,0 -106 00 34134 20
Fondos de Seguridad Social 26.654 1,7 16 -01 -3.543 -0,2 112 0,0 -925 -01  22.298 1,3
Gobierno Departamental 68.373 43 40 03 12501 0,7 2469 0/ 15 0,0 83.358 49
Gobierno Municipal 442673 279 260 -20 29810 1,7 3266 0,2 43 0,0 475792 279

Gobierno General 7.437 0,5 0,4 0,0 - g - -0,2 17.461 1,0
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Tabla 11. Integracion de flujos y saldos del Gobierno General

Balance de cierre Efecto OFEde OFEde Balance de
Concepto 4T 2023 PIB precio  volumen cierre
%PIB 2023 %PIB 2024 3T 2024 (%PIB 2024)

Ingresos (A) 245
Gastos (B) 23,3
Resultado operativo neto (C=A-B) 1,2

Activos no financieros (D) 45,9 42,6 -3,2 0,5 -0,2 0,0 43,0
Préstamo neto (E=C-D) 0,7

Activos financieros (F) 31,5 29,3 2,2 2,3 0,5 -0,2 31,8

Pasivos (G) 76,9 715 54 1,6 0,8 0,0 73,8

Patrimonio financiero neto (H=F-G) -45,4 -42,2 3,2 0,7 -0,3 -0,2 -42,0

Patrimonio neto (D+F-G) 0,4 0,0 1,2 -0,4 -0,2 1,0

Discrepancia estadistica (E-H)* 0,0
* El marco analitico del MEFP 2014 esta disefiado para que las necesidades de endeudamiento (préstamo/endeudamiento neto) sean
iguales al financiamiento efectivamente adquirido (diferencia entre transacciones en activos financieros y pasivos). Cuando estos
indicadores difieren hay lugar a discrepancia estadistica; EOG: Estado de Operaciones de Gobierno el que se registran las
transacciones.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

A continuacioén, 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).
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Transacciones de ingresos y gastos de base devengado

El resultado operativo neto del GG a 3T2024 fue de 1,2% del PIB, lo que representa una
reduccion de 2pp frente a 3T2023 (3,2% del PIB), consistente con una caida de 2,7pp del PIB en
los ingresos, superior a la reduccion de -0,7pp del PIB en los gastos (Tabla 12). Respecto a los
ingresos, se registrd un menor recaudo del impuesto de renta (-1,4pp del PIB), asociado a menores
pagos de grandes contribuyentes del sector de extraccion de carbon, asi como una disminucion en las
retenciones en la fuente (-0,7pp del PIB), provenientes de los sectores de hidrocarburos y mineria de
carbdn. Estos efectos fueron levemente compensados por la introduccion de impuestos a los alimentos
ultraprocesados y las bebidas azucaradas, que aportaron 0,1% del PIB. En cuanto a los otros ingresos,
se destacaron menores dividendos provenientes de Ecopetrol (-0,7pp del PIB) y una caida en las
regalias (-0,3pp del PIB), parcialmente compensadas por el giro de utilidades del Banco de la
Republica33 (+0,4pp del PIB).

Tabla 12. Ingresos y gastos de base devengado del Gobierno General

G $MM %PIB Var
3T 2023 3T 2024 3T 2023 3T 2024 pp PIB

Ingresos Totales 431.185 418.277 27,2 245 2,7
Impuestos 271.924 253.523 17,2 14,9 -2,3
Contribuciones Sociales 63.416 71.615 40 42 0,2
Transferencias de externos* 729 635 0,0 0,0 0,0
Otros Ingresos 95.116 92.504 6,0 54 -0,6
Gastos Totales 380.277 397.767 24,0 23,3 -0,7
Remuneracion a empleados 66.135 76.061 42 45 0,3
Uso de bienes y servicios 50.527 52.169 3,2 31 -0,1
Consumo de capital fijo 7.615 7.608 0,5 04 0,0
Intereses 54.101 54.310 34 3,2 -0,2
Subsidios 24.399 11.718 15 0,7 -0,9
Transferencias a externos* 186 182 0,0 0,0 0,0
Transferencias a hogares 50.282 48.962 3,2 29 -0,3
Prestaciones sociales 125.201 142.464 79 8,4 0,5
Otros gastos 1.830 4.293 0,1 0,3 0,1
Resultado operativo neto 50.908 20.510 3,2 1,2 -2,0

Las cifras son consolidadas, es decir, omiten las transacciones reciprocas entre las entidades del Gobierno General.
*Transferencias recibidas/dirigidas desde/hacia gobiernos extranjeros u organismos internacionales.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Por el lado del gasto, la reducciéon de 0,7pp del PIB se explico por menores subsidios de
compensacion a refinadores e importadores a través del FEPC34 (-0,7pp del PIB), asi como por una
disminucion en las transferencias a los hogares, particularmente en el gasto publico social del nivel
nacional y territorial (-0,2pp del PIB). Por su parte, los intereses de la deuda interna y externa, aunque

3 Bajo la metodologia de base devengado los dividendos se reconocen cuando la Nacion adquiere el derecho a cobrarlos, es decir, una vez la Asamblea
General de Accionistas aprueba la distribucion de utilidades. En cambio, en caja modificada, se registran en el momento en que se efectla el recaudo.
3 Bajo la metodologia de base caja modificada la causacion de las operaciones del FEPC se realiza en el sector Resto del nivel central y no en GNC
(equivalente al GCP), donde Unicamente se contabilizan los pagos. Ademas, los valores registrados se obtienen a partir de estimaciones propias
realizadas por la DGPM. Por su parte, en la metodologia de registro devengado, todas las operaciones del FEPC se registran en GCP y provienen de la
informacion contable publica, incluyendo tanto el balance como las cuentas de orden.
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aumentaron ligeramente en términos nominales, se redujeron como proporcion del PIB (-0,2pp)%
debido al efecto combinado de mayores colocaciones de deuda interna y una menor inflacion®. Esta
dindmica fue compensada por un aumento en las prestaciones sociales de salud y pension y en la
remuneracion a los empleados, que en conjunto se incrementaron en 0,8pp del PIB.

En términos generales, el resultado operativo neto del GG al 372024 (1,2% del PIB) estuvo
determinado por lo observado en el Gobierno Municipal (GM) (1,8% del PIB), el Gobierno
Departamental (GD) (0,8% del PIB) y el GCP (-1,2% del PIB) (Grafico 14A). La reduccion frente al
mismo periodo de 2023 responde a la contraccion registrada en GCP, cuyo resultado operativo se
redujo en 2,2pp del PIB, producto de la caida en los ingresos. La variacién en los demas sectores fue
poco significativa, a excepcion del GD que presentd una mejora de 0,2pp del PIB (Gréafico 14B).

Grafico 14. Resultado operativo neto por sector del Gobierno General 3T 2023-2024

A. Resultado operativo neto (% del PIB)  B. Variacion del resultado operativo neto (pp del PIB)

° Resultado
3,2 Sector  Ingresos Gastos operativo
0,6

0,2

1,2

-0,2
3T 2023 3T 2024
EGCP mGCE =FSS mGD = GM GG

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

2,7 -0,7 -2,0

Carga fiscal

Al cierre del 3T2024, la carga fiscal’” asumida por ciudadanos y empresas fue del 19,1% del
PIB, lo que representa una disminucién de 2,1pp frente al mismo periodo de 2023 (21,2% del
PIB) (Tabla 13). En particular, la carga tributaria (14,9% del PIB) presentd una reduccion de 2,3pp del
PIB y se desagreg6 en impuestos indirectos (8,3% del PIB) y directos (6,6% del PIB), recaudados
principalmente por el GCP (11,9% del PIB), seguido por los gobiernos territoriales (2,9% del PIB). La
reduccion con respecto al afio anterior se concentro en el nivel nacional, como resultado del efecto
combinado de la caida en los precios del carbdn, cambios normativos que afectaron las retenciones y

3% En las cifras de base caja modificada el gasto por intereses varia de acuerdo con el flujo neto entre las primas y los descuentos en la colocacién de
titulos. Dado que al 3T2025 este gasto estuvo determinado por colocaciones con descuento, se reportd un aumento en el gasto por intereses como
proporcion del PIB. En contraste, en las cifras de base devengado se registrd una reduccién, dado que las primas y descuentos generados en la
colocacién de titulos deben amortizarse a lo largo de toda la vida del titulo, es decir, desde la fecha de colocacion hasta su vencimiento final, que puede
extenderse por 35 afios 0 mas.

3% La inflacién en 372024 cerr6 en 5,81%, mientras en el 3T2023 en 10,99%, o que representa una disminucion de 5,18pp.

37 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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tarifas del impuesto de renta del sector de hidrocarburos, extraccién de carbédn y otros productos
mineros®, una menor inflacion anual al 372024 (5,81%), la apreciacion promedio del peso (9,8%), y
la reduccion en las importaciones (0,3%), entre otros factores.

Tabla 13. Evolucién de la carga fiscal por sector del Gobierno General
$MM %PIB Var

Concepto

3T 2023 3T 2024 3T 2023 3T 2024 (pp PIB)
Gobierno Central (GC) 226.641 205.488 14,3 12,0 2,3
Presupuestario (GCP) 225.228 204.046 14,2 12,0 -2,2
Extrapresupuestario (GCE) 1.452 1.493 0,1 0,1 0,0
Fondos de Seguridad Social (FSS) 62.318 70.401 39 41 0,2
Gobierno Departamental (GD) 10.972 11.563 0,7 0,7 0,0
Gobierno Municipal (GM) 36.264 38.861 23 23 0,0

Gobierno General (GG) 335.340 325.138
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Por su parte, la carga fiscal por contribuciones sociales fue captada en su mayoria por los FSS,
que registraron 4,1% del PIB. Se destacan las contribuciones pensionales, administradas en su
mayoria por Colpensiones (1,5% del PIB), y las de salud, a cargo de la Administradora de los Recursos
del Sistema General de Seguridad Social en Salud (ADRES) (2,5% del PIB). En comparacion con
312023, las contribuciones sociales aumentaron 0,2pp del PIB, impulsadas principalmente por un
incremento nominal del 18,8% en las recibidas por Colpensiones, asociado al ajuste del salario minimo
y a avances en la formalizacion laboral. Adicionalmente, las cotizaciones del régimen contributivo
reportadas por la ADRES registraron un aumento nominal de 9,6%.

Transferencias del Gobierno General

El GCP registré la mayor parte de los gastos por transferencias (8,4% del PIB) del GG, seguido
de los GM (1,1% del PIB) y los GD (0,6% del PIB) (Tabla 14). De las transferencias del GCP, el
75,7% fue a otros sectores del GG, el 17,0% a los hogares y el 7,3% a empresas. Del total dirigido a
otros sectores del GG, el 48,1% se canalizd a través del Sistema General de Participaciones,
principalmente para educacion (56,1%) y salud (22,9%). Ademas, el 8,8% se destiné a la financiacion
del Sistema General de Seguridad Social en Salud, mientras que el 6,4% fue al SGR financiando
proyectos de desarrollo regional (46,4%) y asignaciones directas (26,8%). En cuanto a las
transferencias de los GM y GD, el 86,6% y 78,5%, respectivamente, se destiné a los hogares.

38 Realizada mediante el Decreto 242 de 2024.
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Tabla 14. Transferencias entre sectores del Gobierno General 3T 2024 (% del PIB)

. - Total
Transferencias recibidas por transferencias
Concept
I realizadas a
GCP GCE FSS GD GM Hogares Empresas otros sectores
" Gobierno Central (GC) 27,1 23 15 23 1,5 0,6 8,2
£BE]  Presupuestario (GCP) //// 02 14 23 14 06 84
"  Extrapresupuestario (GCE) oo 7 oo 00 00 01 00 0,1
B Fondos de Seguridad Social 0077 00 00 00 0,0 0,1
[
I Gobierno Departamental (GD) o,o 00 00 77 04 04 0,0 0,6
Gobierno Municipal (GM) 00 01 00 007/ 10 0,1 1,1

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Gasto de consumo final del Gobierno General

En 3T2024 el gasto de consumo final (GCF)* del GG alcanzé el 9,4% del PIB, lo que representé
una disminucién de 0,4pp en comparacion con el mismo periodo de 2023. Esta reduccion se
observo principalmente en el GM y GD (-0,2pp en cada sector), sectores que abarcan el 47,9% del
total de este indicador. Los demas sectores no presentaron mayor variacion en términos del PIB y
mantuvieron relativamente estable su participacién en el total (GCP: 47,4%, GM: 32,5%, GD: 15,4%,
GCE: 3,5% y FSS: 2,1%) (Tabla 15).

Tabla 15. Evolucién del Gasto de Consumo Final por sector del Gobierno General

Concepto wholl sl
3T 2023 3T 2024 3T 2023 3T 2024
Gobierno Central (GC) 76.353 81.252 438 48 -0,1
Presupuestario (GCP) 70.509 75.770 44 44 0,0
Extrapresupuestario (GCE) 5.884 5.534 04 0,3 0,0
Fondos de Seguridad Social (FSS) 2,038 3.283 0,1 0,2 0,1
Gobierno Departamental (GD) 25.997 24.525 1,6 1,4 -0,2
Gobierno Municipal (GM) 50.923 51.969 3,2 30 0,2

Gobierno General (GG) 154.409 159.771
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Por conceptos, la remuneracion a los empleados comprendi6 el 47,6% del GCF, seguida de las
transferencias a los hogares (30,6% del GCF), el consumo neto de bienes y servicios* (17% del
GCF) y el consumo de capital fijo (4,8% del GCF). La remuneracion a los empleados se concentr6
en los sectores de defensa y justicia del GCP, y en Bogota, Medellin y Cucuta para el GM. En cuanto
a las transferencias, estas se dirigieron principalmente hacia la poblacién vulnerable, tanto en el ambito

39 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).
40 Equivalente al consumo menos la venta de bienes y servicios.
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nacional como territorial, en instituciones del GCP como el DPS, ICBF y la ANI; en GD en Antioquia,
Valle del Cauca y Cundinamarca; y en GM en Bogota, Cali y Medellin4!. Por su parte, el consumo neto
de bienes y servicios estuvo relacionado con el pago de honorarios, servicios, materiales y vigilancia
y seguridad en los sectores de defensa y educacién en GCP; mientras que en GM se centr6 en gastos
generales y servicios de transporte terrestre. Finalmente, en el consumo de capital fijo se destacé la
depreciacion de la red de carreteras a cargo del INVIAS y equipos de comunicacion y computacion
del Ministerio de Defensa en GCP; ademas de la red de carreteras, edificaciones y activos en
concesion en GM, principalmente en ciudades como Bogota, Medellin y Barranquilla (Grafico 15).

Grafico 15. Gasto de consumo final del Gobierno General por concepto 3T 2024 (% del PIB)

29
y 16
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Remuneracion a empleados M Transferencias a hogares B Consumo neto de ByS*  m CKF**

* Consumo menos venta de bienes y servicios. ** CKF: Consumo de capital fijo.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Inversion neta en activos no financieros — Gasto de capital

Al cierre del 3T2024, la inversion neta en Activos no Financieros (ANF)*2 represent6 el 2,2% del
total de las erogaciones* del GG (0,5% del PIB) y registré una leve reduccién con respecto al
mismo periodo del afio anterior (Grafico 16). En lo corrido de 2024 las transacciones en ANF se
concentraron en los sectores de GM y GCP. En GM, se realizaron obras de construccion y
mantenimiento de la red vial municipal, en particular por parte de San José de Cucuta y el IDU en
Bogota. Ademas, se incorporaron terrenos en Bogota mediante la cesion obligatoria gratuita de los
urbanizadores. En GCP se destacaron las obras en concesiones de vias nacionales en entidades
como la ANI e INVIAS, en infraestructura aeroportuaria por la Aeronautica civil, asi como el
mantenimiento de aeronaves y buques del Ministerio de Defensa Nacional. En GD, los rubros de
mayores movimientos positivos fueron construcciones en el Atlantico y edificaciones en el Cesar.

41 Por ejemplo, en el DPS se registraron ejecuciones en programas como Renta Ciudadana, Colombia Mayor, y Renta Joven.

42| a inversion neta en ANF, o gasto de capital, equivale a la adquisicion menos la disposicion de ANF menos el consumo de capital fijo. Representa las
transacciones que modifican la tenencia o la condicién de un activo de largo plazo (maquinaria y equipo, edificaciones, terrenos, etc.), lo cual impacta en
la produccién de bienes y servicios, la renta de la propiedad o las ganancias por tenencia.

43 Las erogaciones equivalen a la suma de los gastos mas la inversion neta en ANF.
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Grafico 16. La inversion neta en ANF y el préstamo neto del GG (% del PIB)
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Considerando los ingresos, gastos e inversion neta en ANF, el préstamo neto# del GG fue de
0,7% del PIB en el 3T2024. Esto representa una disminucion de 1,9pp con respecto al mismo periodo
del afo anterior, explicado principalmente por la reduccién en los ingresos del GCP.

Transacciones de financiamiento del Gobierno General

Al cierre del 3T2024, la acumulacion de AF en el GG disminuyé en 0,8pp del PIB, mientras que
el incurrimiento de pasivos aumenté en 1pp del PIB, en comparacion con el mismo periodo de
2024 (Tabla 16). Lo anterior, consistente con el menor recaudo de ingresos que generd mayores
necesidades de endeudamiento.

Tabla 16. Evolucién de las transacciones de financiamiento del Gobierno General

Concepto b %PIB Var

372023  3T2024 372023 372024 (ppPIB)
Adquisicion neta de AF (1) 49.048 38.872 3,1 2,3 0,8
Incurrimiento neto de pasivos (2 8.394 26.934 0,5 16 1,0

Transacciones en AF y pasivos (1-2) 40.654 11.938 2,6 0,7
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

En particular, en el 372024, el préstamo neto del GG de 0,7% del PIB se reflejo en una
acumulacion de AF por 2,3% del PIB y un incurrimiento neto de pasivos por 1,6% del PIB (Tabla
17). Las operaciones en AF se concentraron en los sectores GM, GCP y en menor medida en GD. En
el primero, la adquisicion neta de AF (1,2% del PIB) fue impulsada por el incremento de efectivo y
depdsitos de las administraciones municipales (0,6% del PIB) y la acumulacién de cuentas por cobrar
(0,5% del PIB), relacionadas principalmente con impuestos de industria y comercio en Cucuta,
dividendos sobre las utilidades de la Empresa de Energia de Bogota y la disminucion del deterioro de
cuentas por cobrar por contribuciones, tasas e ingresos en Medellin. Los GD tuvieron un
comportamiento similar a los GM con un incremento neto de los AF de 0,6% del PIB. Por otro lado, el

4 E| préstamo o endeudamiento neto equivale a ingreso menos gasto menos inversién neta en ANF.
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GCP sumé 1,2% del PIB a los saldos de AF con el efectivo mantenido por las entidades y el Tesoro
Nacional, si bien presentd transacciones netas negativas de 0,5% del PIB en los titulos de deuda por
efectos de la gestion del portafolio (Grafico 17).

Tabla 17. Transacciones de financiamiento del Gobierno General
Adquisicion neta de AF  Incurrimiento neto de Transacciones en AF y

Subsector W) pasivos (2) pasivos (1-2)
SMM %PIB $SMM %PIB $MM %PIB
Gobierno Central (GC) 12.853 0,8 30.748 1,8 -17.894 -1,0
Presupuestario (GCP) 12.008 0,7 31.632 1,9 -19.625 -1,2
Extrapresupuestario (GCE) 3.132 0,2 1.401 0,1 1.730 0,1
Fondos de Seguridad Social (FSS) -377 0,0 3.161 0,2 -3.538 -0,2
Gobierno Departamental (GD) 10.977 0,6 -665 0,0 11.642 0,7
Gobierno Municipal (GM) 20.179 1,2 -1.549 -0,1 21.729 1,3
Gobierno General (GG) 38.872 2,3 26.934 1,6 11.938 0,7

Las cifras son consolidadas, es decir, omiten las transacciones reciprocas de las entidades del Gobierno General.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Entre tanto, el incurrimiento de pasivos se presento principalmente en el GCP, con la emisién
de titulos de deuda de corto y largo plazo por 3,6% del PIB, en su mayoria en el mercado interno. Este
aumento en los pasivos fue parcialmente compensado por la amortizacién de cuentas por pagar a
importadores y refinadores de combustibles liquidos (1% del PIB) por el diferencial de compensacion
causado en el FEPC, asi como por el pago del pasivo pensional a través de la UGPP (0,6% del PIB)
y de los préstamos con financiamiento externo (0,3% del PIB).

Grafico 17. Fuentes de financiamiento y uso de recursos del Gobierno General (% del PIB)
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Préstamo neto Endeudamiento neto

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Por su parte, los sectores GCE y FSS reportaron movimientos poco significativos. El GCE, que
registré un resultado positivo (préstamo neto) de 0,1% del PIB, presentd un incremento de magnitudes
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similares en las tenencias de AF, principalmente en efectivo y cuentas por cobrar. Entre tanto, los FSS
financiaron su resultado negativo (-0% del PIB) con la gestion de cuentas por cobrar y por pagar.

Otros Flujos Econdmicos (OFE)

En este apartado se explican 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.

En comparacion con el 372023, el efecto de los OFE sobre el patrimonio neto del GG se redujo
en 4,2pp del PIB, pasando de 3,6% del PIB a -0,6% del PIB, impulsado principalmente por la
variacion en ANF y pasivos (Tabla 18). En particular, los ANF disminuyeron 0,1% del PIB en el
312024, principalmente como resultado de la caida en los precios internacionales de los recursos
petroleros y mineros*s. Esto contrasta con el 372023, cuando aumentaron 2,3% del PIB, impulsados
por la actualizacion en la valoracion de las reservas de recursos minerales (1,6% del PIB) y petroleros
(0,7% del PIB) registrada al cierre de 2022. En cuanto a los pasivos, contrario a la disminucion de 2%
del PIB observada en 372023, ante la caida de los precios de mercado de los titulos de deuda interna
y externa, producto del aumento generalizado de las tasas de interés de mercado, al cierre del 372024
presentaron un incremento de 0,8% del PIB. Este incremento estuvo impulsado principalmente por el
efecto de la devaluacion del peso*® sobre los titulos de deuda y los préstamos denominados en
moneda extranjera (1,2% del PIB), contrarrestado parcialmente por la disminucion de los precios de
mercado de los titulos de deuda interna (-0,4% del PIB), ante la desvalorizacién que presentaron los
titulos indexados a inflacion (UVR) durante el primer semestre del afio.

Finalmente, los AF, que en el 3T2023 se redujeron principalmente por el menor valor de la participacion
de la Nacién en Ecopetrol, en el 3T2024 se incrementaron con la valoracion del fideicomiso FAE a
cargo del SGR, favorecida por el incremento en la TRM en lo corrido de 2024, asi como por las
inversiones en la Empresa de Energia de Bogota. Estos efectos fueron parcialmente compensados
por la disminucion en la valoracion de los activos que respaldan las pensiones de las Fuerzas Militares
y de la Policia Nacional.

45 El precio promedio del Brent por barril pas6 de USD 82,4 en diciembre de 2023 a USD 72,3 en septiembre de 2024.
Por su parte, el precio del Carbon por toneladas pasé de USD 148,7 a USD 110,1 en el mismo periodo.
46 La TRM pasé de $3.822,05 en diciembre de 2023 a $4.164,21 en septiembre de 2024.
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Tabla 18. Estado del total de las variaciones del patrimonio neto del Gobierno General
$MM %PIB Var

Concepto

3T 2023 3T 2024 372023 372024  (ppPIB)
Transacciones que afectan el patrimonio neto:

Ingresos (A) 431.185 418.277 27,2 245 2,7
Gastos (B) 380.277 397.767 24,0 23,3 -0,7
Resultado operativo neto (C=A-B) 50.908 20.510

Variaciones en el patrimonio neto debido a otros flujos econémicos:

Activos no financieros (D) 36.355 -2.518 2,3 -0,1 -2,4
OFE de precio 34.664 -3.198 22 0,2 24
OFE de volumen 1.691 680 0,1 0,0 -0,1
Activos financieros (F) -11.137 5.033 -0,7 0,3 1,0
OFE de precio -1.176 8.975 0,5 0,5 1,0
OFE de volumen -3.961 -3.942 0,2 0,2 0,0
Pasivos (G) -31.434 13.251 -2,0 0,8 28
OFE de precio -31.714 13.285 2,0 0,8 28
OFE de volumen 280 -34 0,0 0,0 0,0

Otros flujos econémicos totales (H=D+F-G) -10.736

Variacion total en el patrimonio neto (I=C+H) 107.560 9.774
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Balance de activos y pasivos

Derivado de las transacciones y los OFE antes descritos, al cierre de 372024 el PN del GG (1,0%
del PIB) estuvo comprendido por ANF de 43% del PIB y AF de 31,8% del PIB, suficientes para
cubrir en conjunto los saldos de los pasivos por 73,8% del PIB (Grafico 18). Los sectores GCP y
GM concentraron la mayor parte de los saldos del GG, con un balance de cierre del PN similar, pero
de signos contrarios. Las proporciones de ANF, mayores en GM, se concentraron principalmente en
terrenos y red carretera, mientras que en GCP comprenden, en su mayoria, recursos minerales y
petroleros, asi como terrenos y red carretera. Los AF por su parte, estuvieron relacionados con efectivo
y depositos en GCP y GM, ademas de cuentas por cobrar en este Ultimo. Los saldos de pasivos
también se focalizaron mayoritariamente en GCP, pero con una diferencia de cerca de 62pp del PIB
en relacién con GM y estuvieron representados por titulos de deuda.

Evolucion de los saldos de activos no financieros del GG

Para 3T2024, los saldos de los ANF del GG presentaron una reduccién de 8,3pp del PIB en
contraste con 372023 (Tabla 19). Este menor saldo obedece principalmente a que a finales de 2023
se presentd una baja en los precios internacionales de los recursos mineros y petroleros#?, apreciacion
del peso frente al délar*8, asi como disminucion de las reservas probadas de petréleo en 202349 lo

47 E| precio promedio del Brent por barril pasé de USD 99,1 en diciembre de 2022 a USD 82,4 en diciembre de 2023. Por su parte, el precio del Carbén
por toneladas paso6 de USD 201,5 a USD 148,7 en el mismo periodo.

48 | .a TRM paso de $4.810,20 en diciembre de 2022 a $3.822,05 en diciembre de 2023.

49 Las reservas probadas de petréleo pasaron de 2.073 millones de barriles reportados en 2022 a 2.019 en 2023. Debido a esto, la relacién
reservas/produccion paso6 de 7.5 afios a 7,1 afios.
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cual, sumado al efecto del agotamiento propio de los recursos naturales por su explotacion, contribuyd
a explicar una disminucion de 6,4pp del PIB en los activos no producidos. Adicionalmente, hubo un
efecto de -3,2pp por el efecto denominador del PIB. Lo anterior, fue levemente compensado por
incrementos en los activos fijos tanto a finales de 2023 (1% del PIB), como en lo corrido de 2024 (0,2%
del PIB), principalmente representados en red carretera en GCP y GM, edificios en GD y colegios y
escuelas en GM.

Grafico 18. Balance de cierre de activos y pasivos del Gobierno General (% del PIB)
716 73,8

5.3
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Activos no financieros Activos financieros Pasivos Patrimonio neto

mGCP mGCE ®=mFSS =mGD GM GG
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Tabla 19. Balance de cierre de los activos no financieros del Gobierno General

$MM %PIB Var
Instrumento
3T 2023 3T 2024 3T 2023 3T 2024 np PIB
Activos fijos 322.282 341.855 20,3 20,0 0,3
Existencias 11578 13413 0,7 038 0,1
Objetos de valor 413 419 0,0 0,0 0,0
Activos no producidos 478.147 377.639 30,2 22,1 -8,0

Total Activos no financieros 812.420 733.326 51,3 43,0
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Evolucion de los saldos del pasivo total del GG

Al cierre del 3T2024 el saldo de pasivo total del GG ascendié a 73,8% del PIB% y present6 un
incremento de 2,2pp del PIB con respecto al mismo periodo del afio anterior (Grafico 19A). Esta
variacion se explica principalmente por un aumento de 5,6pp del PIB en los titulos de deuda del GCP,
compensada parcialmente por disminuciones en pensiones (-1,7pp del PIB) y cuentas por pagar (-
1,5pp del PIB). Respecto a los titulos, el incremento se explica por la emision de titulos de deuda de

% Sin embargo, si solo se consideran los titulos de deuda y los préstamos, este valor se reduce a 55% 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 3T2024 ascendieron a 18,8% del
PIB y que no son considerados en su totalidad bajo el registro de caja modificada (Grafico 18A).
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corto y largo plazo, su mayoria en lo corrido de 2024 (3,6% del PIB), asi como por el incremento de
los precios de mercado, principalmente a finales de la vigencia 2023 (OFE de 3,2% del PIB; Grafico
19B); flujos parcialmente revertidos por el efecto denominador del PIB (-2,7%). Respecto a las
variaciones negativas, se registraron pagos de la némina pensional a través de la UGPP, y reduccién
en las cuentas por pagar del FEPC a los refinadores e importadores de combustibles liquidos, asi
como en saldos a favor de contribuyentes por parte de la DIAN.

Grafico 19. Pasivos del Gobierno General y titulos de deuda del Gobierno Central Presupuestario

(% del PIB)
A. Balance de cierre de los pasivos del GG B.Titulos de deuda del GCP a precios nominales y de
por tipo de instrumento mercado
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
*Bajo la categoria “Otros pasivos” se agruparon los instrumentos: Derivados financieros y Participaciones de capital.

En cuanto a los titulos de deuda del GCP, los precios de mercado aumentaron 25,6%, en
contraste con los valores nominales que crecieron 14,1% (Grafico 19B). Esto se explica, en el
caso de la deuda interna, por la menor inflacién observada; y en el caso de la deuda externa, por el
efecto de la devaluacion del peso.

Deuda neta del Gobierno General

Al cierre de 372024, la deuda neta’' del GG se ubicé en 53,3% del PIB, lo que representé un
incremento de 3,3pp con respecto al mismo periodo del afio anterior (Tabla 20). Este aumento
se explico principalmente por el desempefio del GCP, cuya deuda neta alcanzo el 59,8% del PIB. Para
este sector, la deuda bruta, compuesta en su mayoria por titulos de deuda, préstamos y obligaciones
pensionales, supero el valor de sus activos financieros, lo que determiné el nivel final de deuda neta
del GG (Grafico 20). La variacion observada a 372024 obedece a las transacciones y OFE descritos
en las secciones anteriores. En contraste, los demas sectores del GG presentaron saldos negativos

51 De acuerdo con el estandar internacional, 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 realizacién de amortizaciones de capital y la asuncion de un costo de
financiamiento, sino que comprenden pasivos residuales.
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de deuda neta, ya que su deuda bruta ha estado totalmente respaldada por los AF acumulados,
representados principalmente en dinero legal y depdsitos y cuentas por cobrar.

Tabla 20. Evolucion de la deuda del Gobierno General por sector (% del PIB)

Deuda bruta Deuda neta
Coeepe 372023 3T2024 VarppPIB 3T 2023 3T 2024 VarppPIB

Gobierno Central (GC) 66,9 68,7 1,9 55,1 59,2 41
Presupuestario (GCP) 66,2 68,1 1,9 55,7 59,8 41
Extrapresupuestario (GCE) 1,0 1,2 0,1 0,6 -0,6 0,0
Fondos de Seguridad Social (FSS) 0,3 0,4 0,1 -1,2 -1,2 0,0
Gobierno Departamental (GD) 4,2 3,8 -0,4 -1,0 -1,5 -0,4
Gobierno Municipal (GM) 6,1 58 -0,3 -2,9 -3,2 -0,3
Gobierno General (GG) 71,6 73,8 2,2 50,0 53,3 33

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Grafico 20. Evolucidn de la deuda del Gobierno General por instrumento (% del PIB)
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
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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 el 2024, la discrepancia estadistica en la estimacion del resultado fiscal del SPNF fue de $15,9
billones, equivalente a 0,9% del PIB. A continuacién, 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 afio 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 informacion,
no habian sido incluidos hasta el momento de publicacién del MFMP de ese afio.

Dicha operacion consistio en el reconocimiento de dichos pasivos como deuda publica de la Nacion y
su posterior amortizacién por medio de instrumentos de deuda de menor costo financiero. La
estimacion a la fecha del valor de los pasivos reconocidos por la Nacion es $24.509 mm, equivalentes
a2,3% 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 $6.775 mm, en 2020 por $2.432 mm, en 2021 por $3.528 mm, en
2022 por $8.069 mm, y en 2023 por $807 mm. En 2024 se han realizado amortizaciones por $146
mm, con lo cual el saldo de dicho pasivo corresponde a $2.752 mm.

Como se menciond, por distintas limitaciones metodologicas y de informacion no es posible asignar a
vigencias especificas el mayor déficit que genero 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 y en lo corrido de 2024, lo que
implica un aumento adicional en los pasivos de la Nacion. Esto genera una discrepancia estadistica
con el Banco de la Republica. Para el 2024 el monto total de dichas operaciones de amortizacion (que
implicaron mayor financiamiento para la Nacion) corresponden a $146 mm. 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, como el pago de las obligaciones del FEPC causadas
en los primeros tres trimestres de 2023 por $17,7bn y la diferencia entre el valor nominal y de mercado
de los rendimientos financiero del FONPET por -$1,2bn, la discrepancia estadistica se ubica en -
$2.543 mm, equivalente a 0,15% del PIB, resultado consistente con los niveles histdricos reportados.
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