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O Al cierre de 2020 el Sector Publico No Financiero (SPNF) presenté un déficit de 7,6% del
PIB, presentando un aumento de 5,2pp frente al observado en 2019. Este resultado se
explica principalmente por el aumento en el déficit del Gobierno Central (GC), que alcanzo
un nivel de 7,8% del PIB, mientras que el resto de sectores del SPNF contrarrestaron
levemente el efecto negativo, al presentar un balance superavitario de 0,2% del PIB. Los
efectos de la pandemia en la contraccién de los ingresos y en las necesidades de mayor
gasto explican estos resultados.

O Consistente con lo anterior, los balances fiscales del Gobierno General (GG) y de las
empresas de los niveles nacional y local (GG) en 2020 cerraron en -7,2% y -0,2% del PIB,
respectivamente. El menor deterioro del GG frente al observado en el GNC estuvo asociado
principalmente a la desaceleracion de la ejecucion del gasto publico regional, en linea con la
dindmica del ciclo politico, acentuada por las restricciones a la movilidad impuestas en el
contexto de la pandemia.

O La deuda consolidada del Sector Publico No Financiero aumentdé 14,3pp del PIB,
pasando de 47,6% del PIB en 2019 a 61,8% del PIB en 2020. La deuda neta, que se obtiene
al restarle los activos financieros en poder del mismo sector, alcanz6 un nivel de 51,7% del
PIB. De manera similar, la deuda consolidada del Gobierno General pas6 de 44,8% a
58,4% del PIB entre el 2019 y 2020 (incremento de 13,6pp del PIB durante el periodo).

O El sector Publico Financiero (SPF) finalizé la vigencia con un balance superavitario de
0,9% del PIB, mejorando su resultado en 0,1pp frente al registrado en 2019. La valorizacion
de los activos financieros en moneda extranjera en poder del Banco de la Republica explica
este resultado en gran medida.

Gobierno Nacional Central (GNC)

O El déficit fiscal total del GNC en 2020 se ubico en 7,8% del PIB, evidenciando un deterioro
de 5,3 puntos porcentuales (pp) del PIB respecto a la vigencia fiscal anterior. Este balance
es resultado de ingresos por 15,2% del PIB y gastos por 23,0% del PIB.

O Los ingresos fiscales se redujeron en 1,0pp del PIB frente a 2019, explicado principalmente
por la disminucién en los ingresos tributarios, asociada a la contraccion del PIB. En contraste,
el gasto total aumentd 4,3pp del PIB, principalmente como consecuencia de la
implementacion de los programas para mitigar los efectos de la pandemia de Covid-19 y los
efectos indirectos de la pandemia sobre las cuentas fiscales.
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O Ladeuda bruta del GNC se ubicé en 64,8% del PIB en 2020, experimentando un incremento
de 14,5pp del PIB frente al nivel de 2019. Este incremento se explica principalmente por el
déficit primario y la contraccién evidenciada en la actividad econémica.

En la vigencia fiscal 2020, el balance fiscal del Gobierno Nacional Central (GNC) se ubicé
en -7,8% del PIB, experimentando un deterioro de 5,3pp frente al nivel observado en 2019 (-
2,5% del PIB). Asi, el déficit como porcentaje del PIB alcanzé el nivel mas alto de la historia
econOmica reciente del pais, y se explica ampliamente por el fuerte choque sobre la actividad
economica derivado de la pandemia de Covid-19 y la respuesta de politica fiscal requerida para
mitigar sus efectos. Este deterioro de 5,3pp se explica por un aumento de los gastos (4,3pp) Yy
una reduccién de los ingresos (1,0pp).

Tabla 1. Balance del GNC

0,
AN TG IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)
2019 2020* 2019 2020*
Tributarios 148.418 130.763 14,0 13,0
No Tributarios 1.477 1.658 0,1 0,2
Fondos Especiales 1.481 1.414 0,1 0,1
Recursos de Caiital 20.485 18.733 1,9 1,9
Intereses 30.800 28.337 2,9 2,8
Funcionamiento ** 148.772 181.696 14,0 18,1
Inversion** 18.511 20.393 1,7 2,0

Préstamo Neto -174 -94
Balance Total -26.049 -77.763

0,0 0,0

Balance Primario 4,752 -49.427

* Cifras preliminares
** E| gasto de funcionamiento e inversion incluye pagos y deuda flotante
Fuente: DGPM — MHCP

Grafica 1. Balance Fiscal Total del GNC 2017-2020
2017** 2018 2019 2020*

*Cifras preliminares
** Dadas las revisiones del PIB nominal que ha hecho el DANE el déficit pasé de 3,6% a 3,7%
Fuente: DGPM - MHCP
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En la vigencia fiscal 2020, el GNC registr6 ingresos equivalentes a 15,2% del PIB. En términos
nominales, este rubro experimentd una reduccién del 11,2% respecto al 2019, debido
principalmente a la disminucion en los ingresos tributarios, y en menor medida debido a una
contraccién en los recursos de capital.

O Elrecaudo tributario experiment6 una reduccién nominal del 11,9% (0,9pp del PIB), como
resultado del crecimiento en el recaudo mediante TIDIS y las devoluciones de efectivo
(0,6pp), seguido del menor recaudo bruto por IVA (0,2pp) y la disminucién de los ingresos
provenientes de impuestos externos (0,1pp).

O Los recursos de capital disminuyeron 0,1pp y se ubicaron en 1,9% del PIB. Dentro de
estos, se destaca la caida de 0,3pp de los rendimientos financieros compensados
parcialmente por mayores excedentes financieros (0,1pp) y reintegros y otros recursos

(0,1pp).
Gréfica 2. Ingresos y gastos del GNC (% del PIB)
A.Ingresos GNC (%PIB) B. Gastos GNC (%PIB)
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Fuente: DGPM - MHCP
Nota: *El gasto de emergencia incluye capitalizacién del Fondo Nacional de Garantias y el ejecutado a través de FOME.
**E| gasto de funcionamiento e inversion incluye pagos y deuda flotante

Por otra parte, el gasto del GNC en 2020 fue de 23,0% del PIB, creciendo 4,3pp frente al
ano anterior, evidenciando una variacion de 16,4%.

O La mayor parte del crecimiento en el gasto total se explica por el incremento de 4,1pp
del PIB en el rubro de funcionamiento. Especificamente, dicho crecimiento se debe al
aumento de 3,9pp del PIB en las transferencias, como consecuencia de la respuesta
de politica fiscal implementada por el Gobierno nacional para hacer frente a los
efectos socioecondmicos derivados de la pandemia de Covid-19, y los efectos
indirectos de esta sobre las finanzas publicas.
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Por el otro lado, en 2020 el gasto en intereses experimenté una reduccién nominal de
8,0% frente a 2019. Esto se explica principalmente por una disminucion de 55,5% en
las indexaciones de TES B (UVR) debido a la menor inflacion observada (1,61% en
2020, frente a 3,80% en 2019), y por una reduccion en los intereses de deuda interna
(-5,5%). Esta reduccion, se contrarrestd parcialmente por el aumento de 10,1% en los
intereses de deuda externa.

Durante la vigencia fiscal 2020, tanto la deuda bruta como la deuda neta aumentaron en
linea con el incremento de las necesidades de financiamiento del Gobierno nacional,
debido a la coyuntura de la pandemia de Covid-19. En este sentido, se destaca la
implementacién de una estrategia de endeudamiento no convencional durante la vigencia, que
permitié acceder a financiamiento a costos razonables, en momentos de alta volatilidad en los
mercados financieros. Esto implicd, entre otros, el aprovechamiento de canales de financiamiento
con entidades multilaterales, la emisiéon de Titulos de Solidaridad que fueron adquiridos por
entidades financieras con recursos liberados por el Banco de la Republica mediante la reduccion
del encaje, asi como la utilizacion de recursos excedentarios de las administraciones territoriales.

Gréfica 3.Deuda del GNC (% del PIB)
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Fuente: DGPM - MHCP

Resto del Gobierno Central

El déficit del Resto del Gobierno Central se mantuvo estable en 0,1% del PIB en 2020,
reduciéndose levemente en términos nominales al pasar de $1.500 mm en 2019 a $631 mm
al cierre de 2020. Este resultado se explica principalmente por una disminucién de 0,2pp en el
déficit del Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC) por efecto de menores
precios internacionales, que contrarresto el déficit de 0,1% del PIB del Fondo Nacional para el
Desarrollo de la Infraestructura (Fondes). Este Gltimo resultado, se da como consecuencia de la
descapitalizacion parcial de sus activos hacia el GNC para fortalecer el Fondo Nacional de
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Garantias (FNG), como medida de politica para ampliar los programas de créditos con coberturas
por parte de ese fondo, con empresas e independientes.

En cuanto al resultado de los establecimientos Tabla 2.Balance Fiscal del resto del Gobierno

publicos del orden nacional y del Fondo Central

Nacional del Café (FNC) estos en el agregado IVTRIM (SMM) IV TRIM (%PIB)

registraron un balance positivo de $519 mm, JHCIERES 2019 2000 2019 2020*

mejorando su posicion en $217 mm respecto a

la vigencia anterior. Estabecimientos Piblicos 368 762 00 01
. de los cuales ANH 765 -407 0,1 0,0

En particular, respecto al FEPC su resultado FEPC -1.802 171 02 00

positivo para el cierre de 2020 de $171 mm ENC 66 243 0,0 0,0

(0,02% del PIB) se debi6 principalmente ala  FONDES 0 -1.321 0,0 0,1

caidaobservadaen el primer semestre delos 5 4fic4 4. Balance Fiscal de Resto del Gobierno

precios internacionales del petréleo, y su Central

respectivo reflejo en los precios de gasolina

y el ACPM. En los primeros seis meses del afio 0,02 = FONDES

el balance fue superavitario en $467 mm debido

a que el ingreso al productor, la referencia de 0.1 =FNC

precio local, no se ajustd tan rapido al

movimiento de precios del mercado mundial, mrERe

explicado por el ajuste a la baja en la demanda m Estabecimientos

Publicos

debido a las restricciones en movilidad
asociadas a la pandemia del COVID-19. Por su
parte, en el segundo semestre, en contraste con
los superavits observados en el primer
semestre, se presentd un déficit por $296 mm,
explicado por la correccibn al alza que

. . * Cifras preliminares
presentaron los precios del petroleo. Fuente: DGPM — MHCP

®Resto del Nivel
Central

4T2019 4T2020

Gréfica 5. Precio internacional e Ingreso al Productor de la gasolinay ACPM (pesos
por galén) y precio del Brent
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Gobierno Central (GC)

En esta seccién se presentan las cifras fiscales para el agregado del subsector de Gobierno
Central, en el cual se consolidan las cifras para el GNC y para el resto del Gobierno Central.

Enlineacon lo presentado, el Gobierno Central presenta una ampliacién de su déficit fiscal
de 5,2pp frente 2019, pasando de 2,6% del PIB en 2019 a 7,8% del PIB en 2020. Este deterioro
del balance fiscal esta explicado por el aumento del déficit del Gobierno Nacional Central (GNC),
qgue llegd a 7,8% del PIB, 5,3pp superior al déficit registrado para el cierre del 2019. En menor
medida, el resto del Gobierno central se sumo al deterioro del sector con un déficit de 0,1% del
PIB, resultado del cual se destaca el balance negativo del Fondes.

Tabla 3. Balance Fiscal del Gobierno Central

IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

SECTORES
2019 2020* 2019 2020*

Balance Total -27.549 -78.394
* Cifras proyectadas / Fuente: DGPM - MHCP

Seguridad Social

El balance fiscal del sector de seguridad social presenté un superavit de 0,5% del PIB en
2020, aumentando en 0,1pp del PIB en comparacién con el registrado en 2019. Este
incremento se explica fundamentalmente por el aumento de las transferencias recibidas por parte
de GNCy de Entidades Territoriales, ademas de una menor ejecucion de gasto debido a menores
solicitudes de retiro de recursos del Fonpet.

Para el 2020 las contribuciones sociales (ingresos tributarios) presentaron una caida de
11,4% frente al 2019. Esto es explicado, en primera instancia, por una contraccion en el pago
de las contribuciones sociales en pensiones! y, en segundo lugar, como producto del
debilitamiento del mercado laboral formal, del cual se derivan las contribuciones sociales de Ley.
Por su parte, los aportes del GNC vy las Entidades Territoriales (ET) al sector registraron un
aumento de 16,3%, hecho que compenso la caida de ingresos por contribuciones. Junto con las
contribuciones sociales, estos ingresos corresponden al 92,8% de los ingresos totales. A su vez,
el rubro de rendimientos financieros (correspondientes al 4,2% de los ingresos totales) registrd
una caida de 8,4% que estan explicados por los menores rendimientos del Fonpet y del Fondo

1 Si bien la Corte Constitucional declaré inexequible el Decreto 558 de 2020 y, por tanto, las empresas publicas y privadas que
disminuyeron sus aportes a pensiones voluntariamente hasta el 3%, deberan realizar el pago completo de dicho aporte hasta
completar lo exigido por la ley (16%), conservando el 25% de la carga para el empleado y el 75% para el empleador; las condiciones
de dicho pago aun no han sido establecidas en su totalidad, por lo cual se proyecta una afectacion durante 2020 en el recaudo de
Colpensiones.
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de Garantia de Pension Minima (FGPM). Respecto a los gastos totales?, estos registraron un
aumento de 0,8pp del PIB frente a la vigencia anterior, comportamiento que responde a las
necesidades de atencion de la emergencia sanitaria.

Tabla 4. Balance Fiscal de la Seguridad Social®

IV TRIM ($MM) IV TRIM (% PIB)
CONCEPTO
2019 2020* 2019 2020*

Aportes del GNCy ET* 60.588 70.485 57 7,0
Funcionamiento 60.588 70.485 5,7 7,0
Ingresos Tributarios 51.484 45.623 49 4,6
Otros Ingresos 9.854 8.892 0,9 0,9
Rendimientos Financieros 5.963 5.462 0,6 0,5
Otros 3.891 3.430 0,4 0,3
Pagos Corrientes 117.877  119.895 11,1 12,0
Funcionamiento 117.877 119.895 111 12,0
Servicios Personales 282 282 0,0 0,0
Operacion Comercial 326 385 0,0 0,0
Transferencias 116.726  118.642 11,0 11,8
Gastos Generales y Otros 544 586 0,1 0,1
Pagos de Capital 20 4 0,0 0,0

(DEFICIT) / SUPERAVIT

** Entidades territoriales. Nota: gastos totales incluye deuda flotante.
Fuente: DGPM — MHCP.

Gréfica 6. Ingresos y gastos de la seguridad social 2017-2020
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E Ingresos Totales = Gastos Totales

Fuente: DGPM-MHCP

2 El 41% de las transferencias desde GNC y Entidades Territoriales a seguridad social son ejecutadas por la Adres principalmente
para cobertura y techos de recobro del sistema de salud. A su vez, el 19% de las mismas se gastan por parte de Colpensiones para
pagos de mesadas pensionales, 13% adicional se destina al pago de obligaciones pensionales por parte de Fopep y alrededor del
12% para las obligaciones de Fomag. 10% de las mismas corresponden a Casur y Cremil. El 5% restante son transferencias al Fondo
de Solidaridad Pensional, Ferrocarriles y Fonprecon.

3 Por ingresos tributarios de este sector entiéndase contribuciones sociales.
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a) Pensiones

El subsector de pensiones presento un
superdvit de 0,5 % del PIB en 2020. Este
resultado representa un incremento de
0,1pp del PIB en comparacion al mismo
periodo de la vigencia anterior, que esta
explicado por un menor gasto de Fonpet,
asociado a menores solicitudes de retiro
frente a la vigencia anterior-.

Gréfica 7. Ingresos y gastos por entidad.

En 2020 Fonpet registré rendimientos
financieros por 0,4% del PIB, 0,1pp
menos que en 2019. Los rendimientos
positivos del portafolio se explican en parte
por la confianza que generd el proceso
electoral en Estados Unidos, en tanto las

transacciones de las bolsas
internacionales y nacionales
Ingresos Ingresos Gastos Gastos . .
4T2019 472020 472019 472020 incrementaron, los TES bajaron sus tasas,

y hubo un mayor apetito al riesgo.

H Colpensiones BFOPEP mFomag ®Cremil y Casur ®Fonpet = Otros** e Total
El FGPM registré una acumulacion de
0,2% del PIB. Sin embargo, este resultado
es menor en 0,1pp del PIB frente al 2019, debido a la dinamica de traslados desde los fondos
privados hacia Colpensiones.

Por su parte, Colpensiones mantiene su balance estable, aunque se destaca que, en la
composicion de sus ingresos, la entidad requirié una mayor transferencia desde el GNC, debido
principalmente a menores ingresos por contribuciones dado el impacto que tuvo la pandemia en
el mercado laboral ($ 314 mm menos que en 2019), asimismo la entidad dej6 de percibir $ 832
mm por concepto de cotizaciones, debido a las medidas tomadas como apoyo a trabajadores y
empleadores®. Respecto a las devoluciones de aportes por concepto de traslados desde los
fondos privados de pensiones, se recibieron $2.655 mm menos que en la vigencia anterior.

b) Salud

El subsector de Salud presenté un balance levemente superavitario en $159 mm. En
particular, el gasto total aument6 debido a los mayores recursos para atender las necesidades
de la pandemia, sin embargo, se destaca un menor gasto de 0,2pp del PIB por concepto de
recobros frente a la vigencia 2019. Dado que la Adres representa el 96% de ingresos y de gastos

4 En la vigencia 2020, la dinamica de solicitudes de retiro por parte de las Entidades Territoriales se vio reducida en parte debido a
que los tramites de retiro requieren de una operatividad presencial.

5 Mediante el Decreto Legislativo 558 de 2020 se determiné brindar un apoyo a empleadores y trabajadores reduciendo la cotizacién
del 16% al 3%.
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del subsector, a continuacion, se presenta una desagregacion de su balance, asi como un detalle
de los ingresos por transferencias desde el Gobierno Nacional Central (GNC) y las ET.

Desde la vigencia 2019, se destaca que el Gobierno nacional ha destinado recursos para
el saneamiento de las deudas de los Regimenes Subsidiado y Contributivo, en un esfuerzo
por asegurar la sostenibilidad del subsector sin afectar la prestacién de los servicios. En
este sentido, durante 2020 se realizaron amortizaciones por $2.337 mm frente a las deudas de
este subsector reconocidas por la Nacién en el marco de esta operacion de sustitucion de
pasivos.

_ Grafica 8. Evolucionde 1445 5 pesagregacion de transferencias de GNC y ET
ingresos y gastos Adres (% (% del PIB)

del PIB)

m Otros gastos

*%k
u Recobros $SMM % del PIB

2 UPC RC CONCEPTO 2020 2020
Aportes del Gobierno Central y Entidades Territoriales 27.478 27
= UPC RS Aportes de la Nacién 16.680 17
Aportes para Aseguramiento en Salud Cierre 9.851 1,0
Otros Imporenta 6.295 0.6
ingresos Otros 534 0,1
m Cotizaciones Aportes de las ET 10.798 1.1
SGP 8.894 0,9
H Aportes de Compensacion Regalias para el Régimen Subsidiado 233 0,0
GCyET Otros recursos ET 1.670 02

2019 2020

Fuente: DGPM — MHCP, Adress

Regionales y Locales

En 2020 el sector de regionales y locales (R&L) present6 un superavit de 0,1% del PIB, lo
cual representa unarecuperacion de 0,5pp frente al balance observado en 2019 (-0,4% del
PIB). Este resultado se explica en gran parte por los efectos cruzados asociados a los ciclos
administrativos y politicos de las administraciones centrales® y al resultado del Sistema General
de Regalias (SGR). En patrticular, el balance de las Administraciones centrales presenté un
aumento de 0,7pp del PIB, mientras que el del resto del nivel regional y local’ se deterioré 0,2pp
del PIB, ubicandose asi en 0,3% y -0,2% del PIB, respectivamente.

5 Especificamente la muestra de seguimiento para este sector incluye a las administraciones centrales de las alcaldias capitales y
las gobernaciones.

" De acuerdo con la nueva sectorizacion de la muestra de seguimiento fiscal, el FAEP deja de ser clasificado como empresa nacional
y pasa a ser parte del subsector de regionales y locales. Lo anterior teniendo en cuenta que el Fondo realiza funciones de gobierno
(Ver Anexo 2.)
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El Sistema General de Regalias cerré con un déficitde 0,2% del PIB, reflejando un deterioro
frente a la vigencia anterior. Lo anterior se explica por la caida en el recaudo de las regalias
por hidrocarburos y minerales y por la aceleracion en la ejecucion de proyectos de inversion
durante el dltimo trimestre del afio, en respuesta a la terminacién del tiempo de vigencia del
presupuesto bienal 2019/2020.

Tabla 6. Balance R&L: Administraciones centrales y resto del nivel R&L

0,
SECTORES IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)
2019 2020* 2019 2020*
FAEP -379 -4 0,0 0,0
SGR 458 -1840 0,0 -0,2

Balance de Regionales y locales 1.122

*Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM-MHCP, DGAF - MHCP, SGPR - HMCP y Gesproy-DNP

En relacién con el gasto total del subsector de regionales y locales, durante 2020 se
observé unareducciéon de 0,4pp del PIB frente a 2019, ubicandose en 7,5% del PIB en 2020.
Este comportamiento se explica principalmente por una caida en los gastos de capital. Lo
anterior producto de las demoras en la ejecucidn de proyectos, consecuente con el ciclo politico
del nivel subnacional, pero acentuado por las medidas de confinamiento implementadas en el
territorio nacional para mitigar los impactos sanitarios de la pandemia. Por otra parte, se destaca
gue los gastos corrientes, desagregados en los rubros de funcionamiento (1,1% del PIB) y de
intereses (0,1% del PIB) se mantuvieron relativamente estables como porcentaje del PIB,
respecto al 2019.

Por su parte, los ingresos totales del sector de regionales y locales se mantuvieron en
niveles similares frente a 2019, ubicandose en 7,6% del PIB en 2020. Esto fue producto de
un aumento de 0,3pp en el rubro de ingresos no tributarios, el cual estuvo jalonado principalmente
por un aumento en las transferencias del Gobierno nacional. Lo anterior se compensé con una
la caida de 0,3pp en el recaudo de regalias, producto de la caida en la produccién de crudo y el
menor precio de referencia Brent observado, efectos qgue mas que compensaron el aumento en
la tasa de cambio.
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Tabla 7. Balance Fiscal de Regionales y Locales

CONEETTE) IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

2019 2020* 2019 2020*

Ingresos corrientes 72.541 68.897 6,8 6,9
Tributarios 25.962 24.449 2,4 2,4
No tributarios 37.408 38.500 35 3,8
De los cuales, Transferencias 32.191 35.102 3,0 35
Regalias 9.172 5.948 0,9 0,6
Recursos de capital 7.662 7.435 0,7 0,7
Gastos corrientes 12.850 11.748 1,2 1,2
Funcionamiento 12.197 11.075 1,1 1,1
Intereses y comisiones 653 672 0,1 0,1
Gastos de capital** 71.491 63.462 6,7 6,3
(DEFICIT) / SUPERAVIT -4.138 1.122 -0,4 0,1

*Cifras Preliminares. ** Incluye pago de reservas presupuestales para el respectivo periodo y gastos operativos en inversion social
Fuente: DGPM - MHCP, DGAF - MHCP, SGPR - MHCP y Gesproy - DNP

Grafica 9. Balance R&L, SGR y Administraciones Centrales (% del PIB)
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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.
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El GG presentd en 2020 un déficit de 7,2% del PIB, presentando un deterioro de 4,6pp
frente al cierre de 2019. Los efectos adversos que generd la pandemia sobre los rubros de
ingresos y gastos del GNC explican en mayor medida el comportamiento observado. Lo anterior
estuvo parcialmente compensado por la recuperacion en las métricas fiscales del sector de
Seguridad Social y de Regionales y Locales.

Por su parte, el balance primario del GG en 2020 se deterior6 4,7pp registrando un déficit
de 4,3% del PIB, respecto al cierre de 2019 (0,4% del PIB). Esto se explica por el deterioro de
5,3pp del PIB en el balance primario del Gobierno Central, y que es parcialmente contrarrestado
por la recuperacion en el balance primario de los subsectores de R&L y de seguridad social

(0,6pp del PIB).

Tabla 8. Balance Fiscal Gobierno General

0)
SECTORES IV TRIM ($MM) IVTRIM (%PIB)
2019 2020* 2019 2020*

Gobierno Nacional Central -26.049 -77.763 -2,5 -7,8
Resto del Nivel Central -1.500 -631 -0,1 -0,1
Administraciones Centrales -4.217 2.966 -0,4 0,3
Resto del Nivel Regional y Local 80 -1.844 0,0 -0,2
FAEP -379 -4 0,0 0,0
SGR 458 -1.840 0,0 -0,2
Salud 326 159 0,0 0,0
Pensiones 3.703 4,941 0,3 0,5
Balance Total -27.657 -72.172 -2,6 -7,2

Balance Primario del Gobierno General 3.822 -43.137

* Cifras preliminares. Fuente: DGPM — MHCP

Gréfica 10. Balance Fiscal y primario del GG (% del PIB)
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Consecuente con el balance primario observado del GG, con la caida en la actividad
econémicay ladepreciacién registrada en 2020 (4,7% entre la tasa de cambio de cierre de
2019y la de cierre de 2020), la deuda agregada® del GG se ubic6 en 66,9% del PIB, esto es
14,7pp superior al dato de cierre de 2019 (52,2% del PIB). Este resultado se explica
principalmente por un aumento conjunto de la deuda bruta del GNC y de regionales y locales, en
14,5pp y 0,2pp, respectivamente. El resto de deuda del GG se mantuvo relativamente estable
como porcentaje del PIB.

Gréfica 11. Deuda del GG (% del PIB)
El crecimiento de la deuda consolidada

se ubicé 12pp por debajo del m Deuda agregada = Deuda consolidada = Deuda neta
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Fuente: DGPM — MHCP

estrategias convencionales
financiamiento.

Finalmente, la deuda neta del GG se ubicdé en 49,5% del PIB, 11,9pp por encima del
observado en 2019 (37,6% del PIB). El menor incremento de la deuda neta frente a la deuda
agregada y consolidada es resultado de la acumulacion de los activos financieros liquidos por
parte de la Tesoreria nacional. En particular los activos externos e internos aumentaron 1,7pp
del PIB, situandose este rubro en 8,9% del PIB.

Empresas de los niveles nacional y local

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 déficit del sector de empresas nacionales y locales aument6 0,1pp del PIB en 2020
respecto a 2019, explicado principalmente por la variacién del balance de EPM en el nivel
local. El déficit de efectivo del sector alcanzé un nivel de $1.957 mm, resultado de un aumento
significativo en los gastos de operacion comercial de EPM. Lo anterior, fue producto del
incremento de compras de energia en bolsa a precios altos, debido a la menor generacién de
energia de EPM por baja hidrologia. Adicionalmente, se observé un aumento de los costos

8 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 intragubernamentales 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.

9 Las empresas del nivel nacional y local de seguimiento fiscal actualmente incluyen: Urr4, Gecelca, Gecelca3, Electrohuila, EMSA,
Cedelca, Cedenar, Electrocaqueta, Chec-Caldas, Edeg-Quindio, EPM, Emcali, ETB, EAAB y Metro de Medellin.
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asociados a reconexion de servicios publicos como medida adoptada para la atencion a los
hogares afectados por la pandemia y un incremento de los dividendos transferidos a nivel
regional y local.

Tabla 9. Balance de empresas del nivel nacional y local
0,
- IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

2019 2020* 2019 2020*

Sector Eléctrico -166

EPM -530 -1.387 0,0 -0,1

EMCALI 152 95 0,0 0,0

Resto Local -29 -702 0,0 -0,1
Metro de Medellin -246 -266 0,0 0,0
EAAB 148 -315 0,0 0,0
ETB 68 -122 0,0 0,0

DEFICIT O SUPERAVIT -574 -1.957
Fuente: DGPM — MHCP

Sector PUblico No Financiero

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).

Al cierre de la vigencia 2020, consecuente con los resultados de los subsectores
presentados hasta el momento, el SPNF alcanz6 un déficit de 7,6% del PIB, 5,2pp superior
a la cifra registrada al cierre de 2019 de 2,4% del PIB. Al interior del SPNF se destaca el
aumento del déficit del Gobierno General que llegé a 7,2% del PIB, resultado impulsado
principalmente por el balance negativo del GNC, sector que sobrellevé en gran medida los
efectos generados por la pandemia y las medidas de mitigacion para contrarrestar dichos efectos
durante este periodo. Al resultado del GG, se sumaron los déficits de las empresas publicas del
orden nacional y local y del Sector Publico No Modelado (SPNM) con 0,2% del PIB cada una.

De la misma manera, el balance primario del SPNF registré un déficit de 5,2% del PIB,
5,8pp mayor que el nivel de 2019, este mismo balance sin descontar las utilidades del
Banco de laRepublicase ubic6 en 4,5% del PIB en 2020. Esto se explica por un déficit primario
del sector Gobierno General de 5,0% del PIB, del sector de Empresas Publicas de 0,05% del PIB
y del SPNM de 0,2% del PIB.
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Tabla 10. Balance Fiscal del SPNF

—— IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

2019 2020* 2019 2020*

Gobierno Central -27.549 -78.394 -2,6 -7,8
Gobierno Nacional Central -26.049 -77.763 -2,5 -7,8
Resto del Nivel Central -1.500 -631 -0,1 -0,1
Regionales y Locales -4.138 1.122 -0,4 0,1
Administraciones Centrales -4.217 2.966 -0,4 0,3
Resto del Nivel Regional y Local 80 -1.844 0,0 -0,2
Seguridad Social 4.029 5.100 04 0,5
Salud 326 159 0,0 0,0
Pensiones 3.703 4,941 0,3 0,5
Nivel Nacional -166 0,0 0,0
Nivel Local -408 -1.995 0,0 -0,2

Balance Total * -25.593 -75.985 -2,4 -7,6
Balance primario del SPNF 2 5.717 -52.446 0,5 -5,2
Balance primario del SPNF 7.586 -45.460 0,7 -4,5

* Cifras preliminares. 1. La discrepancia estadistica para el SPNF fue de 0,8% del PIB para 2020, al restarle las amortizaciones realizadas durante
4T2020 de la operacion de sustitucion pasivos ($2.432 mm), las amortizaciones de pasivos no explicitos de vigencias previas por subsidios de energia
y gas ($2.426 mm), y bonos pensionales ($3.590 mm), se obtiene una discrepancia estadistica de $470 mm (0,05% del PIB). Para mas informacion
sobre esta discrepancia metodoldgica, por favor, consultar el Anexo 1. 2. De acuerdo con el articulo 2 de la Ley 819 de 2003, se descuenta $1.869mm
y $6.986 mm del balance del SPNF por transferencias de utilidades del Banco de la Republica giradas al GNC y registradas como ingreso fiscal
durante 2019 y 2020, respectivamente.

Fuente: DGPM — MHCP

Gréfica 12. Balance Fiscal y primario del SPNF (% del PIB)
A. Balance Fiscal del SPNF B. Balance Primario del SPNF
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La deuda agregadal® presento al cierre de 2020 un incremento de 15,5pp del PIB, respecto
al cierre de 2019 que registré un nivel de 55,6pp del PIB. Frente al trimestre anterior la
deuda tuvo una moderada correccion de 1pp, pasando de 72% del PIB a 71% del PIB. El
crecimiento de la deuda durante la vigencia se explica por los efectos conjuntos en la TRM, el
crecimiento econdmico y el balance primario observado, que se derivan en gran medida de los
impactos de la pandemia del Covid-19, las medidas de aislamiento preventivo ordenadas por el
Gobierno, el choque por la demanda de crudo, entre otros. Es importante resaltar que el
incremento en la deuda, consecuente con lo expuesto en las secciones previas de este
documento, se debe en mas de un 90% al crecimiento de la deuda del GNC. Frente al incremento
de la deuda por moneda, el componente con mayor crecimiento correspondi6 a la deuda interna
(creci6 7,9pp del PIB, mientras que la deuda externa se increment6 en 7,6pp del PIB).

En cuanto a la deuda consolidada del SPNF, esta presentd un menor crecimiento que la
agregada, producto de la estrategia de optimizacion de activos publicos que se realizé por
parte del Tesoro Nacional. Esto implico que al cierre de 2020 la deuda consolidada aumentara
14,3pp del PIB respecto al nivel de 2019, llegando a 61,8% del PIB. Frente al cierre del trimestre
anterior, la deuda consolidada se redujo en 0,3pp.

Gréfica 13. Deuda SPNF (% del PIB)

m Deuda agregada = Deuda consolidada = Deuda neta
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Fuente: DGPM — MHCP

Finalmente, ladeuda netaaument6 12,2pp del PIB frente al cierre de 2019, llegando a51,7%
del PIB. EI menor crecimiento comparado con lo registrado en la deuda agregada y
consolidada evidencia un aumento de los activos liquidos del SPNF de 2,1pp del PIB. Parte
del aumento de los activos liquidos financieros del SPNF se debe a dos factores principales.
Primero, por la valorizacion de activos denominados en moneda extranjera, dada la depreciacion

10 La deuda agregada corresponde a la sumatoria de todas las deudas que registra cada subsector, dentro del sector
de reporte. La deuda consolidada le resta a la deuda agregada todas las deudas intragubernamentales 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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cambiaria. Segundo, por el aumento en el saldo de activos en moneda extranjera por parte de
las empresas del orden local, del subsector de regionales y locales, a través del Fondo de Ahorro
y Estabilizacion (FAE) y del Tesoro Nacional como producto del desembolso de la linea de crédito
flexible del FMI.

Sector Publico Financiero

El balance fiscal del SPF presenté un crecimiento de 0,1pp del PIB en 2020 con respecto
a 2019. El rendimiento de las reservas internacionales administradas por el Banco de la
Republica alcanzé un nivel de $6.635 mm (0,7% del PIB), presentando por segundo afio
consecutivo un comportamiento extraordinario. Esto es explicado en su mayoria por la reducciéon
de 150 pb en las tasas de interés de la FED (al rango de 0 a 0,25%) en el mes de marzo, en
respuesta a la situacién de salud publica mundial, y en particular en Estados Unidos, produciendo
un incremento significativo en la valorizacion del portafolio, el cual se encuentra invertido
principalmente en bonos del Tesoro de ese pais. Por su parte, Fogafin presentd un
comportamiento estable con un superavit de 0,1% del PIB.

Tabla 11. Balance Fiscal del SPF

e emEs IV TRIM ($MM) IV TRIM (%PIB)

2019 2020* 2019 2020*
Banco de la Republica 7.149 7.483 0,7 0,7
Fogafin 1.016 1.130 0,1 0,1
DEFICIT O SUPERAVIT EFECTIVO 8.165 8.613 (0X:] (01°]

*Informacion preliminar. Fuente: Fogafin y Banco de la Republica.
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Anexo 1: Discrepancia Estadistica

La discrepancia estadistica es el resultado obtenido de sumar las diferencias en la estimacién 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 informacién 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 472020, la discrepancia estadistica en la estimacion del resultado fiscal del SPNF fue de
-$7.978 mm, equivalente a -0,8% del PIB. Este resultado refleja una discrepancia para el GNC
de -$9.804 mm. A continuacién, se describen las principales operaciones que elevaron la
discrepancia estadistica entre los resultados obtenidos para el GNC.

Tal como se indic6 en el informe de cierre de 2019 y el Marco Fiscal de Mediano Plazo 2019
(Capitulo 6), a partir de ese afo se reconocieron en la deuda del GNC cuatro tipos de pasivos
(relacionados con sentencias, conciliaciones y laudos arbitrales, el sistema de salud, el Fomag,
y bonos pensionales) que se han venido acumulando en vigencias anteriores y que, por
limitaciones metodolégicas y de informacion, no habian sido incluidos hasta el momento de
publicacion del MFMP.

Dicha operacién consistio en el reconocimiento de dichos pasivos como deuda publica de la
Nacién 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 $24.556
mm, equivalentes a 2,3% del PIB de 2019. A partir del primer semestre de 2019 se incluyen en
las cifras de deuda publica del GNC, el GG y el SPNF el saldo del reconocimiento de dichos
pasivos, bajo la linea “CxP reconocimiento de pasivos - PGN 2019 y PND 2018-2022”. Durante
2019, se realizaron amortizaciones de dicho pasivo por $6.775 mm. Durante 2020, se realizaron
amortizaciones por $2.432 mm, con lo cual el saldo de dicho pasivo corresponde a $15.349 mm.
Adicional a esto, se realizaron amortizaciones de pasivos no explicitos de vigencias previas por
subsidios de energia y gas por $2.426, y bonos pensionales por $3.590 mm.

Como se menciond, por distintas limitaciones metodolégicas y de informacion no es posible
asignar a vigencias especificas el mayor déficit que generé la acumulacion 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 y en lo corrido de 2020, lo que
implica un aumento adicional en los pasivos de la Nacién. Esto genera una discrepancia
estadistica con el Banco de la Republica. Para el cierre fiscal de 2020 el monto total de dichas
operaciones de amortizacion (que implicaron mayor financiamiento para la Nacién) corresponden
a $8.448 mm. Al restarle ese valor a la discrepancia estadistica, la misma se ubica en $470 mm,
equivalente a 0,05% del PIB, resultado consistente con los niveles histéricos reportados.
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Anexo 2: Reorganizacion de la sectorizacion institucional de la
muestra de seguimiento fiscal

El Consejo Superior de Politica Fiscal (Confis) aprobé un cambio metodolégico de la
sectorizacién, que consistié en una reorganizacion de los sectores y la reclasificacion de algunas
entidades que hacen parte de la muestra del seguimiento fiscal en la sesion del 22 de diciembre
de 2020. Estos cambios tienen el proposito de mejorar la consistencia en la presentacion de las
cifras y la comparabilidad internacional. A continuacion, se resumen las principales
modificaciones realizadas:

Se elimina el Sector Publico Consolidado (SPC), teniendo en cuenta que las cifras del
Sector Publico Financiero (SPF) y el Sector Publico No Financiero (SPNF) tienen una
base de registro distinta, por lo que su consolidacion genera inconsistencias en las cifras,
y, ademas, de acuerdo con el marco conceptual del Manual de Estadisticas de Finanzas
Publicas (MEFP), mantenerlos separados permite observar mejor las interacciones entre
ambos sectores.

Se elimina el Sector Descentralizado, considerando que no hace parte de los subsectores
estandarizados a nivel internacional y genera distorsiones en las cifras al no poder
separar las operaciones de unidades con funciones de gobierno que ofrecen bienes y
servicios fuera del mercado y son financiadas principalmente con impuestos, de otras
empresas que si tienen fines comerciales y venden bienes y servicios en el mercado.

Se reclasifican algunas entidades que se encontraban en el sector empresas nacionales
al Gobierno Central - Resto del nivel central. Estos son: la muestra de establecimientos
publicos (SENA, ICBF, ANI, INVIAS, FUTIC y ANH) y los Fondos (FEPC, Fondes y FNC).
Lo anterior, considerando que son entidades que realizan funciones de gobierno.

Se reclasifica el FAEP, gue estaba clasificado como empresa nacional al sector
Gobiernos regionales y locales — Resto del nivel regional y local. Lo anterior,
considerando que el fondo realiza funciones de gobierno.

Finalmente, el Sector Publico No Modelado (SPNM), que se encontraba en el sector
Empresas nacionales se incluye como un sector separado del gobierno y las empresas,
dentro del SPNF. Lo anterior, considerando que este se refiere al balance que se computa
como diferencia entre los flujos netos de financiamiento calculados por el Banco de la
Republica y la muestra de seguimiento fiscal del MHCP, que contiene informacién tanto
de empresas no financieras como de otras entidades de gobierno, por lo que no se le
puede asignar a alguno de los dos sectores principales (GG y empresas no financieras).




