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1.Infroduccion

El Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas de 2014 (MFEP 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 Econémicos (OFE), entre
otros aspectos3. Estos elementos contribuyen a mejorar la calidad de la informacién para anélisis de
liquidez y sostenibilidad fiscal. Teniendo en consideracion lo anterior, este documento* presenta el
detalle de las estadisticas del Gobierno General (GG) con base en la metodologia de registro
devengado®, 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 Nacion (CGN), segun los
criterios de registro de operaciones y clasificacion de entidades establecidos en el MEFP 2014.

La informacion de las operaciones proviene principalmente de los estados financieros que reportan
las entidades contables publicas a la CGNE. Por su parte, la clasificacién de entidades difiere de la
sectorizacion institucional definida por el CONFIS para el seguimiento fiscal del GG y el Sector Publico
no Financiero (SPNF), que para este periodo en particular se presenté en un documento separado’.

2. Resumen ejecutivo

Con corte al 372023 el GG cerr6 con un patrimonio neto (PN)? de 13,2% del PIB, superior en
5,4pp respecto al registrado en 3T2022. Lo anterior resultado de Otros Flujos Econdmicos (OFE)
por 5,9% del PIB, transacciones por -0,1% del PIB y un efecto denominador del PIB de -0,4pp entre
estos dos periodos. El impacto de los OFE estuvo asociado mayoritariamente con el incremento de la
valoracion de las reservas de recursos minerales y petroleros, realizada anualmente al cierre de cada
afio, asi como con la disminucion del valor de la deuda publica a precios de mercado, como
consecuencia de la revaluacion del peso y del aumento de las tasas de interés de mercado. Esto
contrarrestado parcialmente con un aumento en el pasivo por pensiones (que deriva en una reduccién

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

2 Comprende la compilacion de tres estados financieros basicos de base devengado: Balance de apertura y de cierre (saldos iniciales y
finales), Estado de operaciones de Gobierno EOG (transacciones) y Estado de otros flujos econdmicos (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 — inversién neta en activos no financieros], y fransacciones de financiamiento, calculadas 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 comparacion con la metodologia oficial, se presentaron en el Apéndice 1 del MEMP 2021.

4 Todas las cifras presentadas en este documento son preliminares, dado que la metodologia para su produccion atn continia en
construccién, por lo que todavia no se consideran como cifras oficiales para el anélisis de la politica fiscal. Por otro lado, es importante
considerar que el andlisis de los diferentes indicadores como porcentaje del PIB, se utiliza el dato del PIB publicado por el DANE.

5 Detalles de esta metodologia y del proceso de convergencia a esta en: el apéndice 1 del MFMP 2021 y el apéndice 2 del MFMP 2022.
6 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.

7 Disponible aqui.

8 El patrimonio neto es el resultado de restarle a los activos los pasivos. Su variacion se puede explicar en términos de las transacciones
de ingresos y gastos, y de los otros flujos econdmicos.
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del PN), dada la actualizacién del célculo actuarial de las pensiones asumidas por la Unidad de Gestidn
Pensional y Parafiscales (UGPP) y la disminucion de la valoracién de las inversiones posterior a la
distribucién anual de dividendos (Grafico 1).

Grafico 1. Evolucion del patrimonio neto del Gobierno General 3T 2022-2023
13,2

1,2

P

Cierre Efecto TR®™ OFE OFE Ciere TR®™ OFE OFE Cierre Efecto TR®™ OFE  OFE Cierre
412021 PIB 312022 precio volumen 3T 2022 4T 2022 precio volumen 4T2022 PIB 3T 2023 precio volumen 3T 2023
2022 3T 2022 37 2022 AT 2022 4T 2022 2023 3T 2023 3T 2023
* TR: transacciones.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

3.Estadisticas de base devengado del
Gobierno General

Patrimonio neto

Al cierre del 3T2023 el patrimonio neto del GG ascendi6 a 13,2% del PIB, lo cual representa un
incremento de 6,7pp con respecto a lo registrado al final del afio 2022 (6,5% del PIB). Este
aumento fue originado por otros flujos econdémicos (OFE) de 3,9% del PIB y transacciones de 3,2%
del PIB, revertido levemente por un efecto denominador del PIB de -0,4% del PIB. En términos de su
composicion por sectores, el PN del Gobierno Central cerr6 con un saldo negativo de 20,8% del PIB,
lo cual se compensd con el balance positivo de los demas sectores, que sumé 34% del PIB. Con
respecto al cierre de 2022, a excepcién de los Fondos de Seguridad Social (FSS), en los demas
sectores del GG este indicador aumentd en términos reales (Tabla 1). En relacion con el balance de
activos y pasivos, esta variacion positiva del PN es resultado del incremento de los activos financieros
(AF) y no financieros (ANF), sumado a la reduccién de los pasivos, producto de las transacciones y
OFE que se detallardn mas adelante (Tabla 2).
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Tabla 1. Patrimonio neto del Gobierno General por sector

Balance de cierre Transacciones OFE de precio OFE de volumen  Balance de
el “ 3/OFEIZB %PI1B EfPeItho o 202‘:’;/ PIB i 20203/ PIB o 202:‘f/ PIB cierreo/ PIB
$MM 20022 20023 SMm ! $MM 20023 SMm 2“023 SMM ;023
Gobierno Central -399.210 -27,2 -254 18 16912 11 52730 34 2306 01 -327.262 -20,8
Presupuestario 428504 -292 -272 19 15461 1,0 52230 33 1800 0,1 -359.013 -22,8
Extrapresupuestario 29294 20 19 -01 1451 041 500 0,0 507 00 31752 20
Fondos de Seguridad 22728 15 14 01 -2600 -02 332 0,0 9 00 20469 1,3
Gobierno Departamental 58.205 40 37 -03 8648 05 3430 02 -728 00 69.556 44
Gobierno Municipal 414106 282 263 -18 28090 18 2852 02 -180 0,0 444.869 283

Gobierno General 95830 6,5 207.632
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Tabla 2. Integracion de flujos y saldos del Gobierno General

Balance de cierre EOG OFE de OFEde Balance

4T 2022 Efecto precio  volumen de cierre
Concepto PIB
%P1B 2022 %PIB 2023 3T 2023 (%PIB 2023)
Ingresos (A) 26,9
Gastos (B) 236
Resultado operativo neto (C=A-B)
Activos no financieros (D 52,1 34 2,2 0,2 51,7
Préstamo neto (E=C-D
Activos financieros (F) 33,2 31,0 2,2 29 04 -0,2 33,3
Pasivos (G 788 73,6 5,2 0,2 -2,0 -0,1 718

Patrimonio financiero neto (H=F- -45,6

Patrimonio neto (D+F-G

Discrepancia estadistica (E-H)* 01
* 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 continuacion, se presentan algunos hechos econémicos e indicadores relevantes del Estado
de Operaciones de Gobierno (EOG). En este estado se registran las transacciones de ingresos
y gastos, que constituyen el resultado operativo neto (ingresos menos gastos), la inversion
neta en activos no financieros y las transacciones de financiamiento (transacciones en activos
financieros y pasivos).

Transacciones de ingresos y gastos de base devengado

A 3T2023 el resultado operativo neto del GG aumenté en 2,9pp del PIB con respecto a 372022,
debido a un incremento de 4,0pp del PIB en los ingresos y de 1,1pp en los gastos (Tabla 3). El
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cambio en los ingresos se explica principalmente por un mayor flujo de impuestos sobre el ingreso,
las utilidades y las ganancias de capital (2,4pp del PIB) y de impuestos sobre los bienes y servicios
(0,3pp del PIB), asi como de otros ingresos como los dividendos provenientes de Ecopetrol (0,4pp del
PIB), regalias (0,2pp del PIB) y utilidades del Banco de la Republica asignadas a la Nacion (0,1pp del
PIB). Por su parte, la dindmica de los gastos resultd principalmente de un aumento en el pago de
prestaciones sociales de salud y pension (0,6pp del PIB)?, asi como de intereses sobre la deuda
interna (0,2pp) y externa (0,1pp del PIB). En particular, hubo colocaciones de deuda que involucraron
tasas de interés relativamente altas'0, si bien se redujo el ritmo en la valoracion de la UVR asociada a
la desaceleracion de la inflacion'!, mientras en los intereses de deuda externa fue determinante la tasa
promedio de depreciacion del peso en el afio corrido2. Lo anterior, revertido por la disminucién del
gasto por compensacion a refinadores e importadores de combustibles a través del FEPC*3 (-0,3pp
del PIB).

Tabla 3. Ingresos y gastos de base devengado del Gobierno General
%PIB Var

Concepto

3T 2022 3T 2023 3T 2022 3T 2023 (pp PIB)

Ingresos Totales 336.996 422.938 22,9 26,9 4,0
Impuestos 215.471 271.893 14,7 17,3 2,6
Contribuciones Sociales 45.147 46.476 31 3,0 -0,1
Transferencias de externos* 770 729 0,1 0,0 0,0
Otros Ingresos 75.607 103.840 51 6,6 1,5
Gastos Totales 330.990 370.775 22,5 23,6 11
Remuneracién a empleados 57.972 66.135 39 472 0,3
Uso de bienes y servicios 47.920 51.692 3,3 3,3 0,0
Consumo de capital fijo 7.852 7.615 0,5 0,5 -0,1
Intereses 46.735 53.988 3,2 34 0,3
Subsidios 27.186 23.765 1,8 15 0,3
Transferencias a externos® 127 186 0,0 0,0 0,0
Transferencias a hogares 50.719 58.310 35 3,7 0,3
Prestaciones sociales 91.313 107.253 6,2 6,8 0,6
Otros gastos 1.166 1.830 0,1 0,1 0,0
Resultado operativo neto 6.006 52.163 0,4 3,3 2,9

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).

9 Dado un incremento de 0,4pp% del PIB en el sector FSS; en salud, por el aumento de 16,2% en la UPC del régimen subsidiado y
contributivo y, en pensiones, por aumento de las mesadas pensionales, dados los incrementos observados en el IPC (13,12%) y el
salario minimo (16%).

10 En las cifras de base caja modificada se reportd una reduccion en el gasto de intereses considerando que este varia de acuerdo con
el flujo neto entre las primas y descuentos en la colocacion de titulos realizada en el periodo objeto de reporte. En base devengado por
su parte, las primas y descuentos generadas en la colocacion de titulos deben amortizarse durante toda la vida del titulo, siendo esta el
lapso que transcurre entre la fecha de creacién y la fecha de amortizacién final, que puede ser de 35 afios 0 mas.

1 Al primer trimestre del afio tuvo un techo de 13,3% y en septiembre se ubicé 10,9%.

12 | .a TRM promedio pasé de $4.072,13 en septiembre de 2022 a $4.410,88 en septiembre de 2023.

13 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), en el que solo se registran 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 informacién contable publica, tanto del balance como de las cuentas de orden.
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Por sectores, el resultado operativo neto del GM (1,8% del PIB) y el GCP (1,1 del PIB) explica en
mayor medida el valor positivo del GG, seguido de los demas sectores, a excepcion de los FSS
que presentaron un resultado negativo (Grafico 2A). En términos de la variacion con respecto a
372022, el GCP fue determinante en el incremento de 2,9pp del PIB en el indicador del GG, con un
aumento de 2,7pp. La variacion de estos agregados en los demas sectores no fue significativa (Gréafico
2B).

Grafico 2. Resultado operativo neto por sector del Gobierno General 3T 2022-2023

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

33 Resultado
° Sector Ingresos Gastos operativo
neto
GC 3,7 1,1 2,6
04 “ 6P 31 11 27
04 GCE 0,0 0,0 0,0
n 0,2 FSS 0,5 0,6 0,1
GD 0,3 0,2 0,1
-0,1 GM 0,7 0,5 0,2

T2z o1 2029 66 40 1129

mGCP mGCE =FSS mGD = GM GG

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

1. Carga fiscal

Al cierre del 3T2023 los ciudadanos y las empresas asumieron una carga fiscal'* del 20,2% del
PIB, lo cual representa un incremento de 2,5pp en relacion con la registrada en el 3T2022 (Tabla
4). En particular, la carga fiscal en forma de impuestos (17,3% del PIB) se distribuyo entre tributos
directos (8,5% del PIB) e indirectos (7,2% del PIB), principalmente recaudados por el GCP (14,3% del
PIB), seguido de los gobiernos territoriales que sumaron 3% del PIB. Con respecto al 3T2022, la carga
fiscal en impuestos aumenté 2,6pp del PIB, efecto que se concentré en GCP, si bien los tributos
externos (IVA externo y Aduana) presentaron una disminucion (0,1pp % del PIB), dada la caida en las
importaciones en dolares. Este incremento estuvo en linea con el crecimiento nominal de la economia
(1,0%), la implementaciéon de las reformas tributarias orientadas a generar mayor recaudo', la
finalizacion de algunos beneficios tributarios estipulados en las Leyes de Turismo e Inversion Social,
y las medidas de control de la DIAN, asociadas entre otras, con la expedicidn de la factura electronica.

Por su parte, la carga fiscal por contribuciones sociales fue captada en su mayoria por los FSS
(2,9% del PIB). Se destacan las pensionales, recibidas por Colpensiones (1,36% del PIB), y las de

14| a 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.
15 Leyes 2155 de 2021y 2277 de 2022, articulo 240.
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salud, a cargo de la Administradora de los Recursos del Sistema General de Seguridad Social en
Salud (ADRES) (1,39% del PIB). Con respecto al 3T2022, se evidencia una disminucién del 0,1 % del
PIB, explicada por una reduccion real en las contribuciones reportadas por Colpensiones Fondo Vejez.
No obstante, en términos nominales se evidencié un crecimiento del 2,9% con respecto al mismo
periodo de la vigencia anterior, que responde, entre otros aspectos, al incremento del recaudo a través
de la PILA.

Tabla 4. Evolucion de la carga fiscal por sector del Gobierno General

e $MM %PIB Var

3T 2022 3T 2023 3T 2022 3T 2023 (pp PIB)
Gobierno Central (GC) 174.429 226.616 11,9 14,4 25
Presupuestario (GCP) 173.176 225.228 11,8 14,3 25
Extrapresupuestario (GCE) 1.300 1.452 0,1 0,1 0,0
Fondos de Seguridad Social (FSS) 44.149 45.377 3,0 29 -0,1
Gobierno Departamental (GD) 9.778 10.969 0,7 0,7 0,0
Gobierno Municipal (GM) 32.935 36.264 2,2 2,3 0,1
Gobierno General (GG) 260.618 318.369 17,7 20,2 2,5

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

2. Transferencias del Gobierno General

El GCP registré la mayoria de los gastos por transferencias (10,7% del PIB) del GG, seguido de
GM (1,3% del PIB) y FSS (1,1% del PIB)'¢ (Tabla 5). En particular, de las transferencias realizadas
por el GCP, un 68,1% se dirigid a otros sectores del GG, 18,6% a los hogares y 13,4% a empresas.
De los recursos dirigidos a otros sectores, el 35,3% se realizé bajo el esquema del Sistema General
de Participaciones, principalmente para programas de educacién (54,7%) y salud (23,6%). Asi mismo,
el 22,3% se destino a la financiacion del Sistema General de Seguridad Social en Salud, administrado
por la ADRES, y el 11,8% correspondio a transferencia de recursos del SGR hacia los territorios, de
los cuales 40,9% consisti6 en asignaciones directas para inversion regional e inversion local. Por su
parte, el 94,5% de las transferencias de los FSS se dirigié a los GM para financiar el régimen
subsidiado de salud, mientras el 86,8% de las transferencias de los GM se dirigi6 a los hogares.

3. Gasto de consumo final del Gobierno General

En 372023 el gasto de consumo final (GCF)'7 del GG alcanzd el 10,4% del PIB, lo que representd
un aumento de 0,5pp en comparacion con el mismo periodo de 2022. El incremento tuvo lugar en
los sectores GCP (0,2pp) y GM (0,2pp) principalmente, los cuales abarcaron el 48,2% y 31,1% del
total de este indicador, respectivamente. Los sectores GCE y GD tuvieron un leve aumento, mientras

16 Estos porcentajes no incluyen las transferencias realizadas entre entidades de un mismo sector (por ejemplo, 26,3% del PIB en GCP),
las cuales en su mayoria tuvieron como fin garantizar recursos para funcionamiento, inversion y pago del servicio de la deuda.

17 Aproximado por la suma de: remuneracion a empleados, uso de bienes y servicios, consumo de capital fijo, compras menos ventas
de bienes y servicios para transferir a los hogares (principalmente prestaciones sociales en especie).
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los FSS no presentaron variacion en términos del PIB. En general, los sectores mantuvieron
relativamente estable su participacion en el total de este indicador, en comparacion con el 372022
(Tabla 6).

Tabla 5. Transferencias entre sectores del Gobierno General 3T 2023 (% del PIB)

Transferencias recibidas Total

transferencias
Concepto .
realizadas a otros
GCP GCE FSS GD GM Hogares Empresas .
- Gobierno Central (GC) 263 03 32 15 23 2,1 1,4 10,5
S @ Presupuestario (GCP) 263 03 32 15 23 2,0 1,4 10,7
§ ° Extrapresupuestario (GCE) 00 00 00 00 00 0,1 0,0 0,1
‘é % Fondos de Seguridad Social (FSS) 00 00 00 00 1,0 0,1 0,0 1,1
'-_“-’ B Gobierno Departamental (GD) 00 00 00 01 02 0,5 0,0 0,7
Gobierno Municipal (GM) 00 01 00 00 04 1,1 0,1 1,3

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

Tabla 6. Evolucién del Gasto de Consumo Final por sector del Gobierno General

i $MM %PIB Var

3T 2022 3T 2023 3T 2022 3T 2023 pp PIB
Gobierno Central (GC) 75.809 84.524 5,2 54 0,2
Presupuestario (GCP) 71.118 78.707 48 50 0,2
Extrapresupuestario (GCE) 4.738 5.883 0,3 04 0,1
Fondos de Seguridad Social (FSS) 3.102 2.767 0,2 0,2 0,0
Gobierno Departamental (GD) 22.727 26.133 1,5 1,7 0,1
Gobierno Municipal (GM) 45.426 51.306 3,1 33 0,2
Gobierno General (GG) 146.349 163.825 10,0 10,4 0,5

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

Por conceptos, la remuneracion a los empleados comprendié el 40,4% del GCF, seguido de las
transferencias a los hogares (35,6% del GCF), el consumo de bienes y servicios (19,4% del GCF)
y el consumo de capital fijo (4,6% del GCF). La remuneracion a empleados se concentré en GCP
(47,8%) y GM (24,4%); en el primero, el gasto de los sectores defensa y justicia representé un 63,8%
del total, y en el segundo, el gasto en educacién un 54%. Las transferencias a los hogares también se
concentraron en estos dos sectores (83,9%) y se dirigieron principalmente a la atencion de poblacion
vulnerable a través de programas como Mas familias en accion, Jévenes en accion, Ingreso minimo
vital, y de atencion integral de la nifiez, entre otros. EI consumo neto de bienes y servicios estuvo
relacionado con el pago de honorarios para prevencion de desastres, educacion, procesos electorales
y promocion de los derechos humanos en GCP; mientras en GM se concentrd en servicios de
transporte terrestre, honorarios y gastos generales para educacion. Finalmente, el consumo de capital
fijo en GCP se focaliz6 en la red de carreteras y en la maquinaria, equipo y edificaciones a cargo del
Ministerio de Defensa, mientras en GM, ademas de los conceptos anteriores, destacaron los sistemas
integrados de transporte, principalmente de ciudades como Bogota y Medellin (Grafico 3).
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Grafico 3. Gasto de consumo final del Gobierno General por concepto 3T 2023 (% del PIB)
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* Consumo menos venta de bienes y servicios. ** CKF: Consumo de capital fijo.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Inversidn neta en activos no financieros — Gasto de capital

Al concluir el 3T2023, la inversion neta en Activos no Financieros (ANF)'8 represent6 el 2,4%
del total de las erogaciones'® del GG, equivalente a 0,6% del PIB. Esto refleja un incremento de
0,1pp en comparacion con el mismo periodo del afio anterior (Grafico 4). El sector que mas contribuyd
al crecimiento del gasto de capital fue GM, en el que aumentaron los activos fijos y los activos no
producidos. En particular, se destacan la ejecucion de obras del consorcio del Metro de Bogota, la
construccion y entrega de obras para mejorar la red de carreteras municipales, principalmente en el
Distrito Capital, y la incorporacion de terrenos en uso, también en esta ciudad, producto de la cesion
obligatoria gratuita por parte de urbanizadores.

Grafico 4. La inversion neta en ANF y el préstamo neto del GG (% del PIB)

m Inversién neta en ANF
Gastos Totales

m |ngresos Totales

® Préstamo neto

-0,5 -0,6
3T 2022 3T 2023
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Considerando los ingresos, gastos e inversion neta en ANF para 372023, el préstamo neto?’ del
GG fue equivalente a 2,7% del PIB. Esta cifra representd un aumento de 2,8pp respecto al mismo
periodo del afio anterior, impulsado principalmente por el incremento de los ingresos del GCP.

18 | 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 produccion de bienes y servicios, la renta de la propiedad o las ganancias por tenencia.

19 | as erogaciones equivalen a la suma de los gastos mas la inversion neta en ANF.

20 E| préstamo o endeudamiento neto equivale a ingreso menos gasto menos inversion neta en ANF.
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Transacciones de financiamiento del Gobierno General

Respecto al 3T2022, hubo una menor acumulacién de AF en 0,9pp del PIB, asi como un menor
incurrimiento de pasivos en 3,7pp del PIB (Tabla 7). Lo anterior directamente asociado a un
préstamo neto del GG mayor en 2,8pp del PIB y a la decision de politica fiscal de reducir los niveles
de deuda en el mediano plazo.

Tabla 7. Evolucion de las transacciones de financiamiento del Gobierno General

Concepto $MM %PIB Var

372022 3T2023 372022 372023 (pp PIB)
Adquisicion neta de AF (1) 55.206 45873 38 29 0,9
Incurrimiento neto de pasivos (2) 58.008 3.656 40 02 -3,7

Transacciones en AF y pasivos (1-2) -2.802 42.217 -0,2 2,6

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

En particular, en lo corrido de 2023 el préstamo neto del GG de 2,7% del PIB se reflejé en una
acumulacion de activos financieros (AF) por 2,9% del PIB y un incurrimiento neto de pasivos
por 0,2% del PIB (Tabla 8). Estas transacciones predominaron en el GCP, que registré un aumento
de 4,7% del PIB en sus AF, principalmente representados en efectivo y titulos de deuda, lo cual, mas
allé de reflejar el resultado positivo, se derivd del traslado temporal de los recursos del FONPET al
Tesoro Nacional. Lo anterior generd, a su vez, un pasivo de la misma magnitud con los gobiernos
territoriales?!, que, sumado a la emisién de titulos de deuda en el mercado interno, el diferencial de
compensacion del FEPC con los importadores y refinadores de combustibles liquidos, y el pago de
pasivos pensionales y de proyectos de APP, dio como resultado un incurrimiento neto de pasivos por
3,7% del PIB en este sector (Grafico 5).

Tabla 8. Transacciones de financiamiento del Gobierno General 3T 2023
Adquisicion neta de AF  Incurrimiento neto de  Transacciones en AF y

Subsector (1) pasivos (2) pasivos (1-2)
$Mm %PIB $MM %PIB $MM %PIB
Gobierno Central (GC) 74.413 4,7 56.961 3,6 17.452 1,1
Presupuestario (GCP) 73.212 47 57.538 3,7 15.674 1,0
Extrapresupuestario (GCE) 1412 0,1 -366 0,0 1.778 0,1
Fondos de Seguridad Social (FSS) -2.549 0,2 48 0,0 -2.597 0,2
Gobierno Departamental (GD) 8.714 0,6 966 0,1 7.748 0,5
Gobierno Municipal (GM) 23.353 1,5 3.881 0,2 19.472 1,2
Gobierno General (GG) 45.764 29 3.688 0,2 42.075 2,7

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).

21 Esta operacion no se ve reflejada ni en la adquisicion neta de AF ni en el incurrimiento neto de pasivos del GG dado que se hace
una consolidacion de esta entre GCP y los gobiernos territoriales.
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Por su parte, los gobiernos territoriales presentaron un resultado positivo (préstamo neto) de
1,7% del PIB que se reflejé en una variacion neta de 2,0% del PIB en las tenencias de AF y de
0,3% del PIB en el incurrimiento neto de pasivos. Este efecto se derivd del registro de ingresos por
impuestos como el predial, multas y sanciones relacionadas, transferencias del SGR y dividendos
sobre las utilidades de la Empresa de Energia de Bogota, que aun no se han recaudado y que se
reflejaron en un aumento de las cuentas por cobrar. Asi mismo, hubo un incremento de los recursos
disponibles en efectivo y en depositos, que ademas de reflejar el resultado positivo, se derivo de la
reclasificacion de los recursos del FONPET22 desde la categoria participaciones de capital, dada la
transferencia de estos al Tesoro Nacional. Por otro lado, el incremento de los pasivos fue resultado
principalmente de la contratacién de créditos con la banca comercial para la financiacion del plan de
desarrollo de Bogotda, asi como el registro de cuentas por pagar diversas, contrarrestado por el pago
de pasivos pensionales. Por otro lado, los sectores GCE y FSS mostraron comportamientos opuestos
entre si. GCE con resultado positivo (0,1% del PIB) acumulé AF en efectivo e inversiones colectivas
realizadas a través de patrimonios autonomos y fondos; mientras los FSS financiaron su resultado
deficitario (0,2% del PIB) con el uso de recursos disponibles en tesoreria y el recaudo de cuentas por
cobrar a otras unidades del GG.

Grafico 5. Fuentes de financiamiento y uso de recursos del Gobierno General 3T 2023 (% del PIB)

0,2
FSS ’
0,0 I 0,0
GCE ) L 0.1
Fuentes de financiamiento 0,0 (W0,1 Uso de recursos
B Incremento neto de pasivos m Amortizacion neta de pasivos
m Reduccion neta de activos financieros ® Incremento neto de activos financieros
Préstamo neto Endeudamiento neto

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

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.

Con respecto al 372022, el efecto de los OFE sobre el patrimonio neto del GG se redujo en 2,6pp
del PIB, pasando de 6,5% del PIB a 3,9% del PIB en 3T2023 (Tabla 9). Esta reduccion se observd
en los activos financieros y los pasivos. En los primeros, contrario a lo registrado en 2022, a 372023

22 Corresponden a los AF administrados por el FONPET destinados a financiar los pasivos pensionales.
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se presentd una menor valoracion de la participacion que la nacién posee en Ecopetrol. Por su parte,
la disminucidn en los pasivos estuvo relacionada principalmente con la revaluacién del peso, si bien
se mantuvo el efecto negativo del incremento de las tasas de interés de mercado, aunque inferior a lo
observado en 2022.

En lo corrido del 2023 el efecto positivo de los OFE recay6 principalmente sobre activos no
financieros y pasivos. En particular, los ANF crecieron 2,4% del PIB, impulsados por el alza de la
valoracion de las reservas de recursos minerales (1,6% del PIB) y petroleros (0,6% del PIB). Los
pasivos por su parte experimentaron un impacto de -2,1% del PIB ante la caida de los precios de
mercado de los titulos de deuda interna y externa (-0,2% del PIB), producto del aumento generalizado
de las tasas de interés de mercado?® y la percepcion de riesgo global de los inversionistas; asi como
por el impacto de la revaluacion del peso sobre los titulos y préstamos denominados en moneda
extranjera (-1,9% del PIB)?4. Los AF disminuyeron 0,6% del PIB principalmente por la reduccion de la
valoracion de las inversiones, registrada después de la distribucion anual de dividendos, asi como la
desvalorizacion del fideicomiso FAE, contrarrestada parcialmente por el aumento de la valoracion de
los activos que respaldan pensiones, entre otros los del FONPET (Tabla 9).

Tabla 9. Estado del total de las variaciones del patrimonio neto del Gobierno General

$Mm %PIB Var
Concepto
3T 2022 3T 2023 3T 2022 3T 2023 (pp PIB)

Transacciones que afectan el patrimonio neto:
Ingresos (A) 336.996 422.938 229 26,9 4,0
Gastos (B) 330.990 370.775 22,5 23,6 1,1
Resultado operativo neto (C=A-B) 6.006 52.163
Variaciones en el patrimonio neto debido a otros flujos econémicos:
Activos no financieros (D) 13.681 37.050 0,9 24 1,4
OFE de precio 24.632 34.423 1,7 2,2 0,5
OFE de volumen -10.951 2.627 0,7 0,2 09
Activos financieros (F) 16.205 -9.491 11 -0,6 1,7
OFE de precio 12.670 -6.793 0,9 0,4 -1,3
OFE de volumen 3.535 -2.698 0,2 -0,2 -0,4
Pasivos (G) -65.501 -33.193 -4,5 2,1 23
OFE de precio -71.536 -31.714 -4,9 2,0 29
OFE de volumen 6.035 -1.479 0,4 -0,1 -0,5

Otros flujos econémicos totales (H=D+F-G) 95.387

Variacion total en el patrimonio neto (I=C+H) 101.393 112.914
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 372023 el PN del GG
(13,2% del PIB) fue resultado de ANF por 51,7% del PIB y AF por 33,3% del PIB, suficientes para
cubrir en conjunto los saldos de los pasivos por 71,8% del PIB (Grafico 6). Los sectores GCP y

23 L a tasa de intervencion del Banco de la Republica paso de 12% al cierre de 2022 a 13,25% al cierre de septiembre de 2023
24 .a TRM paso de $4.810,20 en diciembre de 2022 a $4.053,76 en septiembre de 2023.
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GM concentraron la mayor parte de los saldos del GG, con un PN similar, pero de signo contrario. Las
proporciones de ANF, que fueron similares entre estos sectores, correspondieron en GCP
principalmente a recursos minerales y petroleros (51% del total de ANF), mientras que en GM se
agruparon principalmente en terrenos (61,8% del total de ANF). Los AF por su parte, estuvieron
relacionados en su mayoria con participaciones de capital en GCP y con cuentas por cobrar en GM.
Los saldos de pasivos se focalizaron mayoritariamente en GCP, con una diferencia de méas de 60pp
del PIB en relacion con GM, y estuvieron representados en un poco méas del 50% por titulos de deuda.

Grafico 6. Balance de cierre de activos y pasivos del Gobierno General (% del PIB)
78,8 71,8

52 1 5,7
® 33, 33,3 13,2
T | owe o e .

4T 2022 372023 472022  3T2023  4T2022 3T2023 472022 3T 2023

mGCP mGCE ®mFSS =mGD GM eGG

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
1. Evolucién de los saldos de activos no financieros del GG

Al cierre del 3T2023, los saldos de los ANF del GG presentaron un aumento de 6,4pp en
comparacion con el mismo periodo de 2022 (Tabla 10). Este crecimiento fue impulsado
principalmente por el efecto de los OFE sobre las reservas minerales y petroleras, como se detall6 en
secciones anteriores. En contraste, se observo una disminucion de 0,3pp en el saldo de los activos
fijos con respecto a 372022, derivada de la combinacion de diferentes factores como el uso de valores
histéricos no actualizados para el reporte de estos, una tasa de inversion baja en términos nominales
y el registro periddico de la desvalorizacion de estos por su uso normal.

Tabla 10. Balance de cierre de los activos no financieros del Gobierno General

Instrumento bl %PIB Var

3T 2022 3T 2023 3T 2022 3T 2023 (pp PIB)
Activos fijos 305.223 322.252 20,8 20,5 -0,3
Existencias 11.367 11.578 0,8 0,7 0,0
Objetos de valor 441 443 0,0 0,0 0,0
Activos no producidos 348.604 478.147 23,7 30,4 6,7

Total Activos no financieros 665.635 812.420
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
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2. Evolucién de los saldos de pasivo total del GG

Con respecto al mismo periodo del afio anterior, se presenté un crecimiento de 1,1pp del PIB
en el saldo de los pasivos. Este efecto se origind en GCP en donde se registrdé un aumento tanto en
los pasivos asociados con pensiones como con cuentas por pagar (Grafico 7A). En el primer caso,
producto de la actualizacion del célculo actuarial de las pensiones a cargo del gobierno nacional,
registradas por la UGPP25, y en el segundo, principalmente por un incremento del pasivo por diferencial
de compensacion del FEPC con los importadores y refinadores de combustibles liquidos. Lo anterior
compensado con una reduccion de los pasivos por préstamos, mayoritariamente con la banca
multilateral y de los titulos de deuda, debido a la revaluacién del peso?. Si bien, en relacion con estos
ultimos confluyeron ademas otras variables como la readquisicion de titulos por parte del Tesoro
Nacional, entre otras cosas, derivado de la recepcidn de los recursos del FONPET y los bajos precios
de mercado debido a las altas tasas de interés de mercado y a la percepcion de riesgo de los
inversionistas, lo que genera diferencias significativas entre su valor nominal y su valor de mercado
(Grafico 7B).

Grafico 7. 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.

De acuerdo con lo anterior, al cierre del 3T2023 el pasivo total del GG ascendi6 a 71,8% del PIB;
sin embargo, si solo se consideran los titulos de deuda y los préstamos, este valor se reduce
a49,9% del PIB. En linea con la metodologia de registro en base 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; ademas, en devengo estos primeros se reportan a precios

2 Unidad de Gestion Pensional y Parafiscales
26 En septiembre de 2022 la TRM se situ6 en $4.532,07, mientras septiembre de 2023 en $4.053,76
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de mercado. No obstante, el GG presenta pasivos por pensiones, cuentas por pagar y otros, que en
el 372023 ascendieron a 21,9% del PIB y que no son considerados en su totalidad bajo el registro de
caja modificada (Gréfico 7A).

3. Deuda neta del Gobierno General

Al cierre de 3T2023 la deuda neta del GG presentd un aumento de 1pp del PIB con respecto a
372022, se ubicd en 50,1% del PIB y se concentré principalmente en el GCP (55,9% del PIB)
(Tabla 11). Los saldos de los AF, principalmente dinero legal y depésitos, titulos de deuda y cuentas
por cobrar, respaldaron la totalidad de la deuda bruta para los sectores distintos del GCP, por lo que
el indicador de deuda neta fue negativo en dichos sectores. Por su parte, la deuda bruta para GCP,
que esta compuesta en mayor medida por titulos de deuda, préstamos y pensiones, supero el saldo
de los AF de este sector, definiendo el nivel final de la deuda neta del GG. Mientras tanto, la variacién
en puntos porcentuales del PIB respondié al aumento en la deuda bruta de pensiones del GCP, asi
como al traslado de recursos del FONPET al Tesoro Nacional, que generd variaciones en los
instrumentos de titulos de deuda y dinero legal y dep6sitos (Grafico 8).

Tabla 11. Evolucion de la deuda del Gobierno General por sector (% del PIB)

Goean Deuda bruta Deuda neta
3T 2022 3T 2023 VarppPIB 3T2022 3T 2023 Varpp PIB

Gobierno Central (GC) 62,8 67,0 41 54,1 55,2 1,1
Presupuestario (GCP) 62,1 66,3 42 547 559 1.2
Extrapresupuestario (GCE) 11 1,0 0,1 0,5 0,6 0,1
Fondos de Seguridad Social (FSS) 0,3 0,3 0,0 1,4 -1,2 0,2
Gobierno Departamental (GD) 43 4,2 -0,1 -0,8 -1,0 -0,2
Gobierno Municipal (GM) 6,0 6,2 0,2 -2,8 2,9 -0,1
Gobierno General (GG) 70,7 71,8 11 49,1 50,1 1,0

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

Grafico 8. Evolucién 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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