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Cierre Fiscal Tercer Trimestre 20201

o Al cierre del tercer trimestre de 2020 el Sector Publico Consolidado (SPC) presentdé un
resultado deficitario de 4,8% del PIB. Se resalta el aumento en el déficit del Gobierno
Nacional Central (GNC), que llego a 6,0% del PIB, mientras que el resto de las unidades del
SPC contribuyeron a aumentar marginalmente el balance. En particular, los efectos
generados por la pandemia y las medidas del Gobierno se vieron reflejados en los ingresos y
gastos del GNC durante este periodo.

¢ Consistente con lo anterior, el balance fiscal del Sector Publico No Financiero (SPNF) y del
Gobierno General (GG) durante los tres primeros trimestres del afio se ubic6é en -5,0% vy -
4,6% del PIB, respectivamente. En el SPNF el incremento en el superdvit del sector
descentralizado (mejoré 0,3pp del PIB frente a 3T2019) no alcanz6 a compensar el aumento
en el déficit del GNC (se deteriord 4,9pp del PIB en ese mismo periodo).

e Ladeudaconsolidada del Sector Publico No Financiero aumento6 12,4pp del PIB, pasando
de 49,7% del PIB en 3T2019 a 62,1% del PIB en 3T2020. De manera similar la deuda
consolidada del Gobierno General pas6 de 46,8% del PIB a 58,5% del PIB entre el periodo
de 3T2019 y 3T2020 (incremento de 11,7pp del PIB durante el periodo).

Tabla 1: Balance Fiscal del SPC

I TRIM ($ MM) 1l TRIM (% PIB)
BALANCES POR PERIODO 2019 2020* 2019 2020*
Sector PUblico No Financiero -5.316 -50.207 -0,5 -5,0
Gobierno Nacional Ceniral -12.266 -60.153 -1,2 -6,0
Sector Descentralizado 6.949 9.946 07 1,0
Seguridad Social 4.492 3.850 0.4 0.4
Empresas del nivel nacional -2.401 -3.358 -0.2 -0,3
Empresas del nivel local 482 -855 0,0 -0,1
Regionales y Locales 4.376 10.309 0.4 1,0
Del cual SGR 1.633 993 0,2 0,1
Balance del Banrep 7.254 7.370 0,7 0,7
Balance de Fogafin 1.077 1.204 0.1 0,1
Discrepancia Estadistica** -1.533 -5.923 -0,1 -0,6

Sector PUblico Consolidado -47.556

Sector PUblico Consolidado neto*** -54.543

* Cifras preliminares. ** Al restarle a la discrepancia estadistica las amortizaciones realizadas durante 3T2020 de la operacién de sustitucién pasivos
($948 mm), las amortizaciones de pasivos no explicitos de vigencias previas por subsidios de energia y gas ($1.061 mm), y bonos pensionales ($2.630
mm), se obtiene una discrepancia estadistica de $1.284 mm (0,1% del PIB). Para més informacion sobre esta discrepancia metodolégica, por favor,
consultar el Anexo 1. *** Descuenta $1.869mm y $6.986 mm del balance del SPC por transferencias de utilidades del Banco de la Republica giradas al
GNC y registradas como ingreso fiscal durante 3T2019 y 3T2020, respectivamente.

1 Todas las cifras presentadas en este documento son preliminares. Es importante considerar en el analisis como porcentaje del PIB que para el 3T2020
se us6 la més reciente proyeccion de PIB nominal ($996,4 billones), la cual se proyecta para el afio completo y que producto de la emergencia actual,
su pronostico es de un menor valor que el de 2019. Adicionalmente, las cifras de deuda de este documento se calculan como proporcién del PIB
acumulado durante los dltimos 12 meses.
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Gréafico 1: Balance Fiscal del
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A. Sector Publico No Financiero (SPNF)
El balance fiscal del SPNF present6 un déficit de 5,0% del PIB, deteriorandose 4,5pp del

PIB frente a 3T2019. La reduccion en el balance del GNC se compensé parcialmente con el
aumento en el balance de los subsectores de regionales y locales y seguridad social.

Tabla 2: Balance Fiscal del SPNF

U I TRIM (S MM) Il TRIM (% PIB)
2019 2020* 2019 2020*

Seguridad Social 4.492 3.850 04 04
Empresas del nivel nacional -2.401 -3.358 -0,2 -0,3
FAEP -341 -5 0,0 0,0
Sector Eléctrico 110 195 0.0 0.0
Resto Nacional -2.170 -3.548 -0.2 -0.4
Del cual, FEPC -1.560 451 0.1 0.0
Del cual, FONDES 0 -1.313 0,0 0,1
Empresas del nivel local 482 -855 0,0 -0,1
EPM 208 -658 0,0 -0,1
EMCALI 168 44 0,0 0.0
Resto Local 107 -242 0,0 0.0
Regionalesy Locales 4.376 10.309 0.4 1.0
Del cual, SGR 1.633 993 0,2 0.1

Sector Descentralizado 6.949 9.946
Gobierno Nacional Ceniral -12.266 -60.153

Sector PUblico No Financiero -5.316 -50.207

Balance primario del SPNF** 20.912 -32.786

* Cifras preliminares. ** El balance primario descuenta $1.869 mm y $6.986 mm correspondientes a utilidades del Banco de la Republica transferidas al
GNC y registradas por este como ingreso fiscal, segun lo definido por la Ley 819 de 2003. Fuente: DGPM - MHCP, y Banco de la Republica.
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En relacién con el balance primario del SPNF, este indicador se ubic6 en -2,6% del PIB, sin
descontar las utilidades del Banco de la Republica. Esto se debié a un superavit primario del

sector descentralizado de 1,1% del PIB, contrapuesto por un déficit primario del GNC de -3,7%
del PIB.

Gréfico 2: Balance Primario del SPNF Grafico 3: Deuda SPNF
(% del PIB) -sin descontar utilidades (% del PIB)
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Fuente: DGPM — MHCP y Banco de la Republica

La deuda agregada? presentd entre el 3T2020 y el mismo periodo de 2019, un aumento de
13,6pp del PIB, y frente al trimestre anterior registré un incremento de 5,6pp del PIB. En
ambos casos mas del 90% de dichos crecimientos los explica el crecimiento de la deuda del GNC.
Frente al incremento anual del indicador, el componente con mayor crecimiento correspondié a
la deuda externa (crecio 7,0pp del PIB, mientras que la deuda interna se incrementé en 6,6pp del
PIB). En este ultimo caso, el comportamiento se explica principalmente por la depreciacion de la
tasa de cambio. En efecto, el peso colombiano se deprecié 18,4% con respecto al délar, pasando
de $3.277 al cierre de 2019 a $3.879 a final de septiembre de 2020. Paralelamente, un resultado
primario deficitario como producto de la caida de los ingresos y el aumento de los gastos primarios
para atender la emergencia actual presioné la deuda al alza.

Ladeuda consolidada del SPNF presentd un menor crecimiento que la agregada, producto
de una estrategia de optimizacién de los activos publicos por parte del Tesoro Nacional.
Al cierre de 3T2019, los pagarés del GNC con otras entidades publicas ascendian a 1,9% del
PIB. Al cierre de 372020, dichos pagarés fueron equivalentes a 2,7% del PIB, como consecuencia
de la utilizacién de fondos excedentarios publicos para el financiamiento del déficit de la Nacién.

2 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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Finalmente, la deuda neta aumento6 12,5pp del PIB frente a 372019y 5,1pp del PIB frente a
2T2020. El menor crecimiento comparado con el comportamiento de la deuda agregada y
consolidada evidencia un aumento de los activos liquidos del SPNF. Parte del aumento de
los activos liquidos financieros del SPNF, que alcanzaron un incremento de 0,7pp del PIB
respecto al mismo periodo de 2019, se debe a dos factores principales. Primero, la valorizaciéon
de activos denominados en moneda extranjera, dada la depreciacibn cambiaria. Segundo, el
aumento en el saldo de activos en moneda extranjera por parte de las empresas del orden local
y del subsector de regionales y locales, a través del Fondo de Ahorro y Estabilizacion (FAE).

a. Gobierno General (GG)
El GG, que se diferencia del SPNF principalmente porque excluye las empresas

(establecimientos de mercado) de su cobertura, presenté un déficit de 4,6% del PIB al
372020, lo que significo un deterioro frente al mismo periodo de 2019 de 4,2pp del PIB.

Tabla 3: Balance Fiscal del GG

Il TRIM (SMM Il TRIM (% PIB
CONCEPTO 2019 ( 202(2* 2019 ( 2023*
Gobierno Nacional Cenfral -12.266 -60.153 -1,2 -6,0
Regionalesy locales 4.376 10.309 04 1,0
Seguridad Social 4.492 3.850 04 04
Oftras entidades -231 342 0,0 0,0
Establecimientos publicos -42 762 0,0 0,1
ANH 151 -416 0.0 0,0
FAEP -341 -5 0.0 0.0

Gobierno General -3.629

Balance primario del GG 23.298

* Cifras preliminares. Fuente: DGPM — MHCP

El subsector de regionales y locales aportd un superavit de 1,0% del PIB, 0,6pp superior al
reportado en 3T2019. La mayor caida del gasto (-18,2%) frente a los ingresos (-6,8%) da cuenta
de este resultado. En el caso de los ingresos, la dindmica se explica por la menor actividad
productiva, que afecta el recaudo de las administraciones regionales y locales. En el caso del
gasto, su comportamiento se explica por la baja ejecucion de los presupuestos de inversion,
consistente con el ciclo politico, pero acentuada por las medidas de aislamiento implementadas
por el Gobierno nacional.
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El balance primario del GG se deteriord
4,4pp del PIB frente al tercer trimestre de
2019. El balance primario de -2,2% del PIB
estd explicado por el déficit registrado en el
balance del GNC y es parcialmente
compensado por los superavits de los
subsectores de regionales y locales vy
seguridad social.

En cuanto a la seguridad social, el
resultado fiscal fue similar al del mismo
periodo de 2019. Lo anterior ocurrié en un
contexto en el que los ingresos por aportes del
GNC vy las Entidades Territoriales
compensaron las menores cotizaciones
realizadas por los trabajadores tanto a salud
como a pensiones. La disminucién en el ritmo
de cotizacibn se encuentra asociada
principalmente al deterioro de los indicadores
del mercado laboral, producto de los efectos
adversos generados por la pandemia.

Frente al 3T2019 la deuda consolidada® del
GG en el 3T2020, presenté un incremento
de 11,7pp del PIB, 1,2pp por debajo del
incremento registrado en la deuda
agregada en ese mismo periodo (12,9pp).
Como se mencion6 previamente, la fuerte
depreciacion observada para el periodo del
reporte produjo un fuerte efecto valoracion en
la deuda externa (la cotizacion del doélar
aumenté en $417 pesos frente a 3T2019).
Adicionalmente, el menor crecimiento
econdémico observado a septiembre del 2020,
como consecuencia de la propagacion de la
pandemia por Covid-19, también contribuy6 a
elevar la relacién deuda a PIB. El factor que
contribuy6 a que la deuda consolidada
presentara un menor crecimiento que la
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3 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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agregada fue principalmente la mencionada estrategia de optimizacion de los activos publicos por
parte del Tesoro Nacional.

Por ultimo, la deuda neta de activos del GG en 3T2020 aumentd 11,3pp del PIB frente al
mismo periodo de 2019 y 5,1pp del PIB en relacién con el ultimo trimestre reportado. La
acumulacién de activos financieros liquidos por parte de la Tesoreria nacional explican el menor
incremento de la deuda neta frente a la deuda agregada y consolidada. En particular, los activos
internos del GG crecieron 0,5pp del PIB, mientras que sus activos externos se redujeron en 0,1pp
del PIB, reflejando una variacion neta en el saldo de los activos financieros liquidos totales en
0,4pp del PIB, situandose en 10,1% del PIB.

i. Gobierno Nacional Central (GNC)

El balance fiscal del GNC acumulado hasta septiembre se ubic6 en -6,0% del PIB. Este
resultado representa un deterioro del balance de 4,9pp frente al observado el afio anterior y se
explica, principalmente, por los efectos de la pandemia del COVID-19 sobre el ingreso y el gasto.
Por su parte, el déficit primario del GNC en lo corrido al tercer trimestre del afio se ubico en 3,7%
del PIB, lo cual representa un deterioro de 5,1pp frente al mismo periodo del afio anterior. En ese
sentido, el gasto de intereses se ubicé en 2,3% del PIB, cifra inferior en 0,2pp frente al mismo
periodo de 2019 (2,5% del PIB).

Tabla 4: Balance Fiscal del GNC

I (S MM) Il (% del PIB)
CONCEPTO 2019 2020+ 2019 2020+ <rec(®)
Ingresos Totales 133.663 115.929 12,6 11,6 -133
Tribut arios 116.580 100.334 11,0 10,1 -13.9
No Tributarios 848 1.046 0.1 0.1 23,3
Fondos Especiales 973 858 0,1 0,1 -11.8
Recursos de Capital 15.262 13.691 1.4 1.4 -10,3
Gastos Totales 145.929 176.082 13,7 17,7 20,7
Intereses 26.418 23.039 2,5 23  -128
Funcionamiento ** 106.803 140.253 10,1 14,1 313
Inversion** 12.871 12.838 1.2 1.3 -03
Préstamo Neto -163 -48 0,0 0,0 -

Balance Total

Balance Primario

* Cifras preliminares. ** Gasto de funcionamiento e inversién incluyen pagos y deuda flotante
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Como se observa, los ingresos se redujeron 13,3% hasta ubicarse en 11,6% del PIB,
mientras que los gastos totales crecieron 20,7% en términos anuales, hasta ubicarse en
17,7% del PIB. Este comportamiento de los ingresos se explica principalmente por la reducciéon
del recaudo tributario, como consecuencia del menor dinamismo en la actividad econémica y un
mayor recaudo con TIDIS. Por otro lado, el incremento experimentado por los gastos fue
consecuencia del incremento en el gasto corriente destinado a mitigar los efectos adversos
derivados de la pandemia del COVID-19. En efecto, la reduccion en el recaudo tributario, asi
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como la expansion del gasto corriente para la atencién de la emergencia, son consecuencia tanto
de la ralentizacion del aparato productivo nacional, como de las medidas gubernamentales de
aislamiento y confinamiento que, aunque necesarias para fortalecer la capacidad de respuesta
del sistema de salud del pais, demandaron recursos fiscales adicionales y desequilibraron las
finanzas publicas.

Durante los primeros nueve meses del 2020, tanto la deuda bruta como la deuda neta
aumentaron por la acumulacion de nuevas obligaciones tanto internas como externas. Lo
anterior, como consecuencia de las mayores necesidades de financiamiento del Gobierno para
hacer frente al deterioro del balance fiscal, tal como se describié previamente. De esta manera,
la deuda bruta se ubicé en 65,6% del PIB, mayor en 15,4pp frente al cierre de 2019 (50,3% del
PIB). Por otra parte, la deuda neta aument6 12,3pp del PIB en este mismo periodo de tiempo,
pasando de 48,3% del PIB en 2019 a 60,6% del PIB a septiembre de 2020. Este incremento,
menor al observado en la deuda bruta, es consecuencia del incremento de 3,1pp en los activos
financieros liquidos de la Nacién.

Gréfico 7. Deuda publica del GNC (% del PIB)*

65,6

53,0
50,3

1112019 2019 1112020
m Deuda Bruta Deuda neta

* Indicador calculado con el PIB acumulado de los Ultimos cuatro trimestres para cada periodo.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

ii. Seguridad Social

El balance fiscal del sector de seguridad social present6é un superavit de 0,4% del PIB en
3T2020. El resultado permanece estable como porcentaje del PIB en comparacion con el mismo
periodo de la vigencia anterior. La reduccion nominal de $642 mm en el balance se explica
fundamentalmente por menores rendimientos financieros del portafolio de Fonpet frente a la
vigencia anterior, asi como por menores recursos en la acumulacion del Fondo de Garantia de
Pensién Minima (FGPM), producto de los efectos de las medidas de confinamiento sobre el
mercado laboral y financiero durante lo corrido del presente afo.

Para el 3T2020 las contribuciones sociales (ingresos tributarios) presentaron una caida de
9,2% frente al 3T2019. Esto esta explicado en primera instancia por las medidas de alivio
tomadas en medio del choque de la pandemia sobre al empleo formal, en particular en el pago

7



SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO
9 de febrero de 2021 CIERRE FISCAL TERCER TRIMESTRE DE 2020
de las contribuciones sociales en pensiones*, que se vieron afectadas durante el segundo
trimestre del afio, y en segundo lugar como consecuencia del debilitamiento del mercado laboral
formal, del cual se derivan las contribuciones sociales de ley. Por su parte, los aportes del GNC
y las Entidades Territoriales al sector registraron un aumento de 18,9%, hecho que compensé
parcialmente la caida de ingresos por contribuciones. Junto con las contribuciones sociales, estos
ingresos corresponden al 93,6% de los ingresos totales. A su vez, el rubro de rendimientos
financieros (correspondientes al 4,2% de los ingresos totales) registré una caida de 31,7% que

estan explicados por los menores rendimientos financieros de Fonpet y del Fondo de Garantia
de Pension Minima.

Tabla 5: Balance Fiscal de Seguridad Social®

Il TRIM (SMM) Il TRIM (% PIB) Crec. %
SIS 2019 2020 2019  2020* 2019/2020*
Ingresos Totales 85.969  89.420 8,1 9.0 4,0
Aportes del GNC y ET** 44.043 52.354 4,1 53 18,9
Funcionamiento 44,043 52.354 4,1 5:8 18,9
Ingresos Tributarios 34.512 31.334 3.3 3.1 -9.2
Ofros Ingresos 7414 5.732 0,7 0,6 -22,7
Rendimientos Financieros 5.440 3.718 0,5 0,4 -31,7
Oftros 1.974 2.015 0.2 0.2 2,1
Gastos Totales 81.477 85.570 7,7 8,6 5,0
Pagos Corrientes 81.467 85.566 7,7 8,6 50
Funcionamiento 81.467 85.566 7.7 8,6 5.0
Servicios Personales 180 181 0,0 0.0 0,5
Transferencias 81.155 84.930 7.6 8,5 4,7
Gastos Generales y Otros 133 456 0,0 0,0 2429
Pagos de Capital 9 4 0,0 0,0 -55,8

(DEFICIT) / SUPERAVIT

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

Grafico 8: Ingresos y gastos de la El 41% de las transferencias desde GNC vy
seguridad social para 3T2017-2020 Entidades Territoriales a seguridad social son
(% del PIB) ejecutadas por la Adres principalmente para

mesadas pensionales, 13% adicional se destina
al pago de obligaciones pensionales por parte de
Fopep y alrededor del 12% para las obligaciones

-1,7

cobertura y techos de recobro del sistema de
88 salud. A su vez, el 19% de las mismas se gastan
por parte de Colpensiones para pagos de

372017 372018 372019 372020 de Fomag. 10% de las mismas corresponden a
mingresos Totales  u Gastos Totales Casury Cremil. EI 5% restante son transferencias
Fuente: DGPM - MHCP al Fondo de Solidaridad Pensional, Ferrocarriles

4 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 ain no han sido establecidas en su totalidad, por lo cual
se proyecta una afectacion durante 2020 en el recaudo de Colpensiones.

5 Por ingresos tributarios de este sector entiéndase contribuciones sociales.
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y Fonprecon. En el conjunto, estos gastos registran un crecimiento del 5% frente a la vigencia
anterior, gasto que responde a las necesidades de atencion de la emergencia sanitaria.

ili. Regionales y locales
El sector deregionales y locales presentd para el 3T2020 un balance superavitario de 1,0%

del PIB. Las administraciones centrales de las entidades territoriales® y el SGR, presentaron
superavits fiscales de 0,9% y 0,1% del PIB, respectivamente.

Tabla 6: Balance Fiscal de regionales y locales

Il TRIM (SMM) Il TRIM (% PIB) Crec. %
(SELISAID 2019 2020* 2019 2020* 2019/2020*
Ingresos totales 58.897 54.890 5,5 5,5 -6,8
Ingresos corrientes 53.466 50.009 5,0 5,0 -6,5
Tributarios 21.513 18.936 2,0 1.9 -12,0
No fributarios 25.280 26.563 2,4 2,7 5,1
De los cuales, Transferencias 22.673 25.158 2,1 2,5 11,0
Regalias 6.673 4.510 0.6 0.5 -32,4
Recursos de capital 5.431 4.881 0,5 0,5 -10,1
Gastos totales 54.522 44.581 51 4,5 -18,2
Gastos corrientes 8.676 7.712 0,8 0,8 -11.1
Funcionamiento 8.166 7.215 0.8 0.7 -11,7
Intereses y comisiones 509 497 0,0 0,0 -2,5
Gastos de capital** 45.846 36.869 4,3 3,7 -19,6
Inversion** 45.846 36.869 4,3 3.7 -19,6
(DEFICIT) / SUPERAVIT 4.376 10.309 0,4 1,0 135,6

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

Los resultados al 3T2020 estan influenciados por unareduccion en el gasto, explicada por
el ciclo politico y por las demoras en la ejecucion de proyectos, producto de las medidas
de confinamiento necesarias para mitigar los impactos sanitarios de la pandemia. Por otra
parte, la caida en la produccién de crudo y el menor precio de referencia Brent observado, se
impusieron frente el aumento en la tasa de cambio, y generaron una caida del recaudo de regalias
de 32,4%. Las anteriores caidas en el ingreso de los gobiernos regionales y locales fueron
compensadas parcialmente con un mayor nivel de transferencias del Gobierno nacional. En el
agregado, los ingresos totales presentaron una caida de 6,8% frente al 3T2019.

Paralelamente, los gastos de estas entidades territoriales presentaron una caida mas
pronunciada a la de los ingresos. Los gastos corrientes presentaron una disminucion en
términos nominales de 11,1% jalonado principalmente por un menor gasto de funcionamiento. La
inversion (gastos de capital y gastos operativos de inversion social) se deterior6 en un 19,6%.
Los gastos operativos de inversidn social crecieron sutilmente en términos nominales, asociado

6 Especificamente, la muestra de seguimiento fiscal para este sector incluye a las administraciones centrales de las alcaldias capitales y las
gobernaciones.
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a un incremento de las partidas de gasto que buscan mitigar los efectos de la pandemia en los
frentes de salud publica, atenciéon a poblacién vulnerable, proteccion al empleo y reactivacion
econdmica. La inversién en gastos de capital jaloné a la baja el resultado de los gastos totales,
el primer factor es explicado por el comportamiento regular del primer afio de gobierno en las
entidades territoriales, del cual se esperaria al cierre de la vigencia una contraccion de alrededor
del 50% frente a la vigencia fiscal previa (Gltimo afio de gobierno de las Gltimas administraciones

centrales). El segundo es resultado de los efectos que el confinamiento tuvo sobre la ejecucion
de proyectos de inversion que involucran el uso intensivo en mano de obra.

En particular para el SGR, se observ6 una caida en el recaudo mas que proporcional que
la del gasto frente al 3T2019. Esto por el lado del ingreso esta relacionado fundamentalmente
con la menor produccién y menor precio del crudo, parcialmente compensado por una mayor tasa
de cambio. El gasto, por su parte, sufrié una tipica contraccion al ser primer afio de gobiernos
regionales y locales, aunque se espera durante el 472020 que la ejecucion del gasto del SGR
aumente como consecuencia del cierre del presupuesto bienal de ese sistema. A 3T2020, se
habian aprobado proyectos para mitigar los efectos de la emergencia por COVID-19, con cargo
al SGR, por $722 mm, correspondiendo al 24% del total de aprobaciones para dicho periodo.

Grafico 9: Balance Grafico 10: Balance Fiscal Grafico 11: Balance Fiscal
Fiscal Admoén. Centrales SGR
Regionales y Locales (% del PIB) (% del PIB)
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*Incluye pago de reservas presupuestales y gastos operativos en inversion social. Fuente: DGPM — MHCP.
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b. Empresas del sector publico

I. Empresas del nivel nacional

El sector de empresas nacionales presentd un balance fiscal deficitario como porcentaje
del PIB y que se deteriora en 0,1pp del PIB frente al mismo periodo de 2019. Dentro de los
subsectores que aportaron positivamente con sus balances se encuentran los establecimientos
publicos que presentan un comportamiento superavitario de 0,1% del PIB, al igual que el Fondo
de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC), el cual mejoré su balance
sustancialmente frente al mismo periodo del afio pasado, y en menor medida las empresas del
sector eléctrico y el FNC.

Tabla 7: Balance Fiscal del sector Empresas del nivel nacional

S Miles de Millones % PIB

Feipidate 2019 2020* 2019 2020*
Empresas del nivel nacional -2.401 -3.358 -0,2 -0,3
FAEP -341 -5 0,0 0,0
Eléctrico 110 195 0,0 0,0
Resto nacional -2.170 -3.548 -0,2 -0,4
Estabecimientos PUblicos -42 762 0,0 0.1
ANH 151 -416 0,0 0,0
FEPC -1.560 451 -0,1 0,0
FNC 217 21 0,0 0,0
FONDES 0 -1.313 0,0 -0,1
SPNM -937 -3.054 -0,1 -0,3

*Cifras preliminares. Fuente: DGPM — MHCP

En contraposicion con lo anterior, el Fondes registré un déficit de 0,1% del PIB producto
de su descapitalizacién hacia el GNC. Vale recordar que estos recursos se utilizaron para
capitalizar el Fondo Nacional de Garantias (FNG), como medida de politica para ampliar los
programas de créditos con coberturas por parte de ese fondo, con empresas e independientes.
Adicionalmente el SPNM, que recoge a todo el conjunto de entidades que no estan contenidas
dentro de la muestra de seguimiento fiscal, registra un déficit de 0,3% del PIB. Por ultimo, se
encuentra la ANH con un déficit por $416 mm, motivado por la caida en el recaudo derivado de
la explotacion comercial de la entidad en permisos de exploracion y busqueda de hidrocarburos.

En relacion con el FEPC, en el tercer trimestre de 2020 se presentd un balance deficitario
de $15 mm, de forma que en el acumulado del afio se observé un superavit de $451 mm. El
resultado del tercer trimestre contrasta con los superavits observados en el primer semestre y se
explica por la correccién al alza que presentaron los precios del petréleo. Esto impacté de forma
positiva los precios internacionales del ACPM y gasolina, con un incremento frente al segundo
trimestre de 25% y 42% respectivamente. El diferencial entre el ingreso al productor y el precio
internacional, para el caso de ACPM se ubicé en $290 pesos por galén, cerrando la brecha
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observada en el segundo trimestre de $1,301 peso por galén. Para la gasolina también se cerré
el diferencial, con un promedio en el trimestre de -$17 pesos por galon, frente a un diferencial del

segundo trimestre de $1,153 pesos por galon.

Gréfico 12: Ingreso al productor y del precio internacional de referencia
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Fuente: Célculos propios DGPM a partir de Ministerio de Minas y Energia.

ii. Empresas del nivel local

El balance del sector de empresas locales
paso6 de un ligero superavit en 3T2019 a un
déficit de 0,1% del PIB en relacién con el
mismo periodo del 2020. El balance se ubicé
en -$855 mm, explicado principalmente por un
aumento en los gastos de operacion de EPM,
entre otros, por el incremento de compras de
energia en bolsa, a unos precios superiores. Lo
anterior, como consecuencia de la menor
generacion de energia de EPM dada la baja
hidrologia. Adicionalmente, se observdé un
aumento de los costos asociados a reconexion
de servicios publicos, como medida adoptada
para la atencioén a los hogares afectados por la
pandemia. Finalmente, se observé un
incremento en el pago de dividendos.

Gréfico 13: Empresas del nivel local ($ mm)
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Fuente: DGPM — MHCP.
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B.Sector Publico Financiero (SPF)

El balance fiscal del SPF presenté un crecimiento de 0,1pp en 3T2020 con respecto al
mismo periodo de 2019. El rendimiento de las reservas internacionales administradas por el
Banco de la Republica alcanzé un nivel de $6.491 mm (0,7% del PIB), presentando por segundo
aflo consecutivo un comportamiento extraordinario. Esto es explicado en su mayoria por la
reduccion 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 situacion de salud publica mundial, y en particular en Estados Unidos,
produciendo un incremento significativo en la valorizacién del portafolio, el cual se encuentra
invertido principalmente en bonos del Tesoro de ese pais. Por su parte Fogafin presenté un
comportamiento estable con un superavit de 0,1% del PIB.

Tabla 8: Balance Fiscal del SPF

Banco de la Republica 7.254 7.370 0.7 0.7
Fogafin 1.077 1.204 0.1 0,1
DEFICIT O SUPERAVIT EFECTIVO  8.331 8.574 0,8 0,9

*Informacion preliminar. Fuente: DGPM — MHCP con base en Fogafin y Banco de la Republica.
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Anexo 1

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. ElI 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 Consolidado y sus subsectores,
conforme la muestra de entidades definida por el Confis. EI 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 3T2020, la discrepancia estadistica en la estimacion del resultado fiscal del SPC fue de
-$5.923 mm, equivalente a -0,6% del PIB. Este resultado refleja una discrepancia para el GNC
de -$5.172 mm. A continuacion, 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 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
metodolégicas y de informacion, no habian sido incluidos hasta el momento de publicacion del
MFMP.

Dicha operacién consistié en el reconocimiento de dichos pasivos como deuda publica de la
Nacién y su posterior amortizacion por medio de instrumentos de deuda de menor costo
financiero. La estimacion a la fecha del valor de los pasivos reconocidos por la 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 han
realizado amortizaciones por $948 mm, con lo cual el saldo de dicho pasivo corresponde a
$16.833 mm. Adicional a esto, se realizaron amortizaciones de pasivos no explicitos de vigencias
previas por subsidios de energia y gas por $1.061 mm, y bonos pensionales por $2.630 mm.

Como se menciond, por distintas limitaciones metodolégicas y de informacién 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 Nacidn. Esto genera una discrepancia estadistica con
el Banco de la Republica. Para lo corrido del afio a 3T2020 el monto total de dichas operaciones
de amortizacién (que implicaron mayor financiamiento para la Nacion) corresponden a $4.639
mm. Al restarle ese valor a la discrepancia estadistica, la misma se ubica en $1.284 mm,
equivalente a 0,1% del PIB, resultado consistente con los niveles historicos.
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