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Cierre Fiscal 2011

l. Introduccion

El siguiente documento presenta el resultado fiscal del Sector Publico Consolidado- SPC para el afio 2011.
Al cierre de 2011, el déficit fiscal del SPC fue de 2,0% del PIB ($12.585 mm), siendo inferior a la meta
proyectada en el MFMP de 2011 la cual era un déficit de 3,4% del PIB. Este resultado es gracias al buen
momento de la economia nacional y al buen desempefio del Gobierno Nacional en términos de recaudo de
ingresos, en un manejo eficiente del gasto y al mejor resultado que obtuvieron las entidades que componen
el SPNF.

Frente al déficit observado en 2010 (3,3% del PIB), el balance de 2011 muestra una disminucién de 1,3
puntos porcentuales del PIB, esto como consecuencia de un mejor resultado del Sector Publico No
Financiero (SPNF) que pasd de un déficit de 3,1% del PIB ($16,910 mm) a un déficit de 1,8% ($11,367 mm)
del PIB. Igualmente el GNC redujo su déficit al pasar de 3,9% a 2,8% del PIB. De las entidades que
conforman el Sector Publico Financiero, el Banco de la Republica obtuvo un déficit de $45 mm y Fogafin
registré un superavit de $76 mm. Los costos de la reestructuracion del sistema financiero fueron de $279
mm y con la discrepancia estadistica fue de $970 mm (0,2% del PIB)."

Cuadro 1: Balance Fiscal Sector Publico Consolidado

SMM % PIB
BALANCES POR PERIODO 201(() 23)”* 20"() 2)0”*

1. Sector PUblico No Financiero -16.910 -11.367 -3,1 -1.8
Gobierno Nacional Cenfral -21.019 -17.507 -3,9 -2,8
Sector Descentralizado 4.110 6.140 0,8 1,0
Seguridad Social 5207  6.840 1,0 1,1
Empresas del Nivel Nacional -150 -383 0.0 -0.1
Empresas del Nivel Local -426 163 -0,1 0.0
Regionales y Locales** -521 -481 -0,1 -0,1

2. Balance Cuaisifiscal del Banrep 223 -45 0,0 0,0
3. Balance de Fogafin 426 76 0,1 0,0
4. Costos de la Reesfructuraciéon Financiera -392 -279 -0,1 0,0
5. Discrepancia Estadistica -1.061 -970 -0,2 -0,2
SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO -17.713 -12.585 -3,3 -2,0

* Cifras Preliminares.
** Incluye Fondo Nacional de Regalias
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Es de destacar el resultado del GNC el cual disminuyd su déficit en 1,1 puntos porcentuales respecto al
2010, que es explicado por el crecimiento en el recaudo tributario de 25,5% que equivale a $17 billones, el
cual no solo responde al buen comportamiento de la economia, sino también a la gestion de fiscalizacion de
la DIAN y a los efectos de la ley 1430 de 2010. Asi mismo, el gasto del Gobierno registrd un crecimiento de
16,4% frente a 2010.

1 La medicién del balance fiscal realizada por el Banco de la Republica, calculada a través de las fuentes de financiamiento del
sector publico, presentd un balance superior en 0,2% del PIB frente al calculado por la Direccion General de Politica
Macroecondmica. Esta divergencia se conoce como discrepancia estadistica.
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El sector descentralizado obtuvo un superévit de 1,0% del PIB, 0,2 puntos porcentuales del PIB por encima
del observado en 2010, explicado por un mejor resultado del Sector de Seguridad Social (1,1% del PIB), un
mejor balance de las empresas de nivel local las cuales lograron un equilibrio fiscal en 2011. Por su parte
las empresas de nivel Nacional mostraron un deterioro en su resultado fiscal debido principalmente al déficit
registrado por el Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC) (0,3% del PIB).

El sector de regionales y locales obtuvo un mayor déficit como consecuencia de la aceleracion del gasto en
el ultimo afio de gobierno de alcaldes y gobernadores. Situacién que fue compensada por el resultado fiscal
del Fondo Nacional de Regalias (FNR) cuyo superavit fue de $614 mm en 2011.

Por otro lado, el Sector Financiero (Banco de la Republica y Fogafin) presenté un deterioro en su resultado
fiscal acumulado de 2011 por cerca de $518 mm, respecto al afio anterior. Este comportamiento se derivd
por: i) un menor superavit reportado por Fogafin ($76 mm) el cual obedece al traslado de las reservas
existentes al GNC en su condicion de garante de las Administradoras de Cesantias y a las Pensiones en el
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad ordenado por el Plan Nacional de Desarrollo en el cual se
elimina la garantia de Fogafin de ambos sistemas; y ii) un déficit registrado por el Banco de la Republica
($45 mm) producto del bajo nivel de las tasas de interés externas que afectaron el rendimiento de las
reservas internacionales y al incremento del gasto debido a la remuneracion a los depositos del Gobierno en
el BR, que presentaron un mayor saldo en el promedio diario.

Il. Sector Publico No Financiero

El SPNF registré en 2011 un déficit de $11.367 mm (1,8% del PIB), disminuyendo respecto al 2010 en el
cual se registré un déficit de $16.910 mm (3,1% del PIB). El mejor comportamiento del SPNF se explica por
dos razones: un menor déficit del Gobierno Nacional Central de $17.507 mm (-2,8% de PIB) el cual es
compensado por un mayor superavit del Sector Descentralizado por $6.140 mm (1,0% del PIB).

Cuadro 2: Balance Fiscal Sector Publico No Financiero

SMM % PIB
SECTORES 2010( )201 1 2018 22)1 1

Seguridad Social 5.207 6.840 1,0 1.1
Empresas del Nivel Nacional -150 -383 0,0 -0,1
FAEP -355 173 -0,1 0,0
Eléctrico 339 265 0,1 0,0
Resto Nacional -134 -820 0,0 -0,1
Empresas del Nivel Local -426 163 -0,1 0,0
EPM -682 -273 -0.1 0.0
EMCALI -17 60 0.0 0,0
Resto Local 273 376 0.1 0.1
Regionalesy Locales** -521 -481 -0,1 -0,1
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO -16.910 -11.367 -3.1 -1,8

* Cifras Preliminares.
** Incluye Fondo Nacional de Regalias
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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El déficit del GNC fue de $17.507 mm (2,8%) del PIB, inferior al registrado en 2010 que fue de $21.019 mm
(3,9% del PIB). Esto se debid principalmente a un aumento de los recursos tributarios de la Nacién y a su
vez el gasto registré un crecimiento de 16,4% frente a 2010.

El mejor resultado del sector descentralizado en 2011 respondio a varios factores: i) un mayor superavit del
sector de Seguridad Social de alrededor de 0,2% del PIB. Este cambio se debi6 a una disminucion de gasto
por $1,6 billones, explicado por una reduccion de $240 mm en el gasto del NO POS, reduccion de $900 mm
en el gasto para el régimen subsidiado debido al uso de otras fuentes de financiacion y una reduccion en el
gasto del debido a que los proyectos para la atencion prioritaria no se hicieron a cargo del Fosyga; ii) una
disminucion en el déficit del sector de Regionales y Locales de $40 mm, aunque como porcentaje del PIB el
déficit se mantiene en -0,1%. Como era de esperarse la ejecucion del gasto en el ultimo afo de
administracion de alcaldes y gobernadores desmejord en $1.502 mm con respecto a 2010, pero fue
compensada por el resultado fiscal del Fondo Nacional de Regalias (FNR) el cual registrd un superavit por
$614 mm:; y iii) un mejor resultado fiscal de las empresas del Nivel Local el cual obedece a los superavits de
las empresas Emcali; Empresa Metro de Medellin, EAAB y ETB.

1. Gobierno Nacional Central

Al cierre de la vigencia 2011 el déficit del Gobierno Nacional Central (GNC) ascendi6 a 2,8% del PIB
($17.507 mm), resultado inferior al observado el afio anterior, cuando el indicador alcanzé el 3,9% del PIB
($21.019 mm) y, consistente con un balance primario deficitario de $710 mm (0,1% del PIB). Al incorporarse
los costos de la restructuracion financiera, las necesidades de financiamiento del Gobierno Central para la
vigencia, ascendieron a 2,9% del PIB, lo que representd una mejora del balance en un punto del PIB, frente
a lo registrado en 2010 (Cuadro 3).

Cuadro 3: Balance Fiscal Gobierno Nacional Central

(SMM) (% PIB) Crec (%)

LI 2010 2011* 2010 2011* 2011%/2010
Ingresos Totales 74.957 94.247 13,8 15,3 25,7
Tributarios 66.781 83.808 12,3 13,6 25,5
No Tributarios 627 570 0.1 0.1 -9.1
Fondos Especiales 1.010 1.305 0.2 0.2 29,2
Recursos de Capital 6.539 8.564 1.2 1.4 31,0
Gastos Totales 95.976 111.754 17,7 18,1 16,4
Infereses 14.847 16.798 2,7 2,7 13,1
Funcionamiento** 70.442 77.105 13,0 12,5 9.5
Inv ersidbn** 10.473 17.668 1,9 29 68,7
Préstamo neto 214 183 0.0 0,0 -14,5
(DEFICIT) / SUPERAVIT -21.019  -17.507 X -2,8 -
Balance Primario -6.172 -708 -11 -0,1 -
CRSF 392 279 0,1 0,0 -28,8

Necesidades de financiamien -21.411 -17.785 -3,9

*Cifras preliminares
** Incluyen pagos y deuda flotante.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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A. Ingresos

Durante 2011, el Gobierno Central registro ingresos por $94.247 mm (15,3% del PIB), con un incremento en
términos del PIB en 1,5 puntos porcentuales, y un crecimiento nominal de 25,7%, el mas alto en la ultima
década. Este comportamiento obedeci6é principalmente al buen desempefio del recaudo tributario, que
registrd un crecimiento de 25,5%. Ademas, los recursos de capital también presentaron un incremento
significativo al pasar de 1,2 % del PIB a 1,4% del PIB (Cuadro 4).

Cuadro 4: Ingresos del Gobierno Nacional Central

(SMM) (% PIB) Crec (%)

CONCEPTO 2010 2011* 2010  2011* 2011%/2010
INGRESOS TOTALES 74.957 94247 13,8 15,3 25,7
Ingresos Corrientes 67.408 84.378 124 13,7 25,2
Ingresos Tributarios 66.781 83.808 123 13.6 25,5
Administrados por la DIAN Internos 51.351  66.106 9.4 10,7 28,7
Administrados por la DIAN Externos 13.885 15953 2,6 2,6 14,9
Resto tributarios 1.545 1.747 0.3 0.3 13,0
Ingresos no Tributarios 627 570 0.1 0.1 -9.1
Fondos Especiales 1.010 1.305 02 0,2 29,2
Ingresos de Capital 6.539 8.564 12 14 31,0
Rendimientos financieros 498 9216 0.1 0.1 83,9
Excedentes Financieros 5.179 6.572 1,0 1.1 26,9
Otros ingresos de capital 862 1.077 0,2 0,2 25,0

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

i. Ingresos tributarios

Los ingresos provenientes del recaudo de impuestos? presentaron una dindmica favorable al cierre de 2011,
al ascender a 13,6% del PIB. De esta manera, al finalizar el afio estos ingresos presentaron un aumento
equivalente a $17.026 mm.

Este buen dinamismo de los ingresos fue producto de diferentes factores: las mejores condiciones de la
economia interna; las reformas tributaria (Ley 1430 de 2010) y arancelaria (Decretos 4114 y 4115 de 2010; y
Decretos 492 y 511 de 2011); y la gestion de la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales (DIAN) en su
labor de recaudo, la cual es responsable del 97,9% de los ingresos tributarios. Todo lo anterior contribuyé a
que frente a la meta de recaudo establecida en el MFMP 2011, se registrara un sobrecumplimiento de $6,8
billones.

El recaudo por impuestos internos en términos de PIB fue superior en 1,3 puntos a lo observado un afio
atras. En cuanto al pago de cuotas de renta de grandes contribuyentes, vale la pena sefalar que,
simultaneamente al mayor dinamismo de la actividad econdmica, parte del crecimiento observado refleja un
efecto base del recaudo en 2010. Adicionalmente, el pago del impuesto de renta por parte de ECOPETROL,
contribuy6 con 0,5 puntos porcentuales del PIB al total de los ingresos del GNC.

2 Corresponde al recaudo neto de papeles y devoluciones, es decir recaudo bruto descontando el pago con papeles y
devoluciones en efectivo; el cual es el monto en efectivo que le ingresa a la nacion.
7
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Por su parte, el recaudo asociado con el impuesto al patrimonio ascendié a $4.241 mm, de los cuales
$1.011 mm corresponden a recursos destinados, por el Decreto 4825 de 20103, a atender la emergencia
invernal. De esta manera el incremento en el recaudo, que paso de $1.971 mm a $4.241 mm, refleja las
modificaciones al impuesto introducidas tanto por la Ley 1370 de 20094, como por el decreto ya
mencionado.

El recaudo asociado al Gravamen a los Movimientos Financieros (GMF) ascendié a $5.070 mm (0,8% del
PIB), e implicd un aumento en términos del PIB de 0,2 puntos con respecto a 2010. Este comportamiento
obedecio a las disposiciones de la Ley 1430 de 2010, con la cual se disminuy¢ la elusion en el GMF.

Los ingresos tributarios provenientes de la actividad economica externa, que reflejan en gran medida el
efecto de la reforma arancelaria, alcanzaron un valor de $15.947 mm (2,6% del PIB), presentando un
crecimiento nominal de 14,9%. En particular, el efecto del crecimiento de las importaciones se ha reflejado
en mayor proporcion en el componente de IVA externo, cuyo recaudo permitio contrarrestar el impacto de la
reforma arancelaria aprobada a finales de 2010, mediante la cual el arancel de aduanas fue modificado de
manera estructural.

El restante 2,1% de los ingresos tributarios correspondi6 al recaudo de otros impuestos®, entre los que se
destaca el impuesto a la gasolina, el cual ascendid $1.603 mm, manteniéndose en términos del PIB en
0,3%, y registrando un crecimiento nominal de 13,7%, frente a lo observado en 2010.

ii. Recursos de Capital

En 2011, los ingresos de capital representaron el 9,1% del total de rentas del Gobierno Central, siendo la
segunda fuente més importante de recursos de la Nacion. Estos ingresos aumentaron en términos del PIB
en 0,2 puntos porcentuales, al pasar de $6.539 mm (1,2% del PIB) a $8.564 mm (1,4% del PIB). El
crecimiento observado de 31,0%, responde principalmente al comportamiento de los excedentes financieros
y el rendimiento financiero de los fondos propios.

El aumento de los ingresos por concepto de excedentes se explicd por los mayores dividendos girados a la
Nacion por parte de Ecopetrol ($5,3 billones). Los excedentes asociados con la vigencia 2010 girados por
las otras entidades ascendieron a $1.243 mm (0,2% del PIB). Sobresale los giros provenientes de las
Empresas Industriales y Comerciales del Estado, y lo correspondiente a la ANH.

Como parte de los ingresos de capital también se incluyen los rendimientos financieros asociados tanto a los
Fondo Propios de la Tesoreria General, como a los Fondos Administrados, y la recuperacion de cartera.

3 Este decreto crea: i) el impuesto al patrimonio a cargo de contribuyentes declarantes cuyo patrimonio liquido a enero 1 de 2011
fuera igual o superior a $1 mm e inferior a $3 mm, y ii) la sobretasa del impuesto al patrimonio a cargo de los contribuyentes
declarantes del impuesto sobre la renta de que trata la Ley 1370 de 2009, es decir aquellos con posesion de riqueza superior a $3
mm.

4 SegUn esta ley se crea un nuevo impuesto a cargo de las personas juridicas, naturales y sociedades de hecho, contribuyentes
declarantes del impuesto sobre la renta cuyos patrimonios liquidos a enero 1 de 2011 fueran superiores a $3 mm. Se
establecieron como tarifas del impuesto 2,4% (si la base gravable es igual o superior a $3 mm sin que exceda los $5 mm), y 4,8%
(para patrimonios cuya base gravable sea igual o superior $5 mm).

5 Corresponde al impuesto a la Gasolina, al impuesto al turismo y al impuesto al oro y al platino.
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iii. Otros ingresos

Los otros ingresos se componen de los recursos provenientes de ingresos no tributarios (que incluyen tasas,
multas, contribuciones y concesiones a sociedades portuarias), y de los fondos especiales®. En conjunto
estos rubros registraron un crecimiento nominal de 14,5%, y se mantuvieron como porcentaje del PIB frente
a lo observado un afio atras (0,3%). EI monto de recursos percibido por la Nacién por la suma de estos
conceptos, pasé de $1.637 mm en 2010 a $1.875 mm en 2011, y representaron el 2,0% del total de los
ingresos para ese afo.

B. Gastos

El monto de gasto pasé de 17,7% del PIB en 2010 a 18,1% del PIB en 2011 registrando asi un crecimiento
nominal de 16,4%, equivalente en términos del PIB a un aumento en 0,5 puntos porcentuales (Cuadro 5).

Cuadro 5: Gastos totales del Gobierno Nacional Central

(SMM) (% PIB) Crec (%)
COACERS 2010 2011* 2010  2011* 2011%/2010
GASTOS TOTALES 95.976 111.754 17,7 18,1 16,4
Gastos Corrientes 85.289 93.904 15,7 15,2 10,1
Intereses 14.847 16.798 2,7 2,7 13,1
Intereses Deuda Externa 3.652 3.568 0,7 0.6 -2,3
Intereses Deuda Interna 10.561 12.069 1,9 2,0 14,3
Indexacion TES B (UVR) 634 1.161 0,1 0.2 83,1
Funcionamiento** 70.442 77.105 13,0 12,5 9.5
Servicios Personales 11.649 12413 2,1 2,0 6,6
Transferencias 54.489 59.978 10,0 9.7 10,1
SGP 22.933 24710 472 4,0 7.8
Pensiones 19.235 20.623 3,5 3.3 7.2
Otras transferencias 12.321 14.644 2,3 2,4 18,9
del cual, para Emerg. Invernal 0 1.376 0,0 0.2 -
Gastos Generales 4.303 4715 08 0.8 9.6
Inversién 10473 17.668 1,9 2,9 68,7
del cual, para Emerg. Invernal 848 4037 02 0,7 -
Préstamo Neto 214 183 0,0 0,0 -14,5

Déficit Total -21.019  -17.507
CRSF 392 279 0,1 0,0 -28,8

Necesidades de financiamiento  -21.411 -17.785 -3,9
* Cifras Preliminares

**Incluyen pagos y deuda flotante

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

6 Los Fondos Especiales del GNC son: Contribucion Entidades Vigiladas Contraloria General de la Nacion, Contribucién
Superintendencia de Subsidio Familiar, Contribucién Entidades Vigiladas Superpuertos, Financiacion del Sector Justicia, Fondo
de Estupefacientes Minsalud, Fondo Rotatorio Ministerio Minas y Energia, Fondo Seguridad y Convivencia Ciudadana, Fondo
Sobretasa al ACPM (Ley 488/98), Fondo para Defensa de Derechos e Intereses Colectivos, Fondo de Investigacién en Salud (Ley
643/01), Fondo Conservacion de Museos y Teatros, Fondo Apoyo Financiero Zonas no Interconectadas (FAZNI), Fondo Apoyo
Financiero Zonas Rurales Interconectadas (FAER), Fondo Recursos Monitoreo y Vigilancia Educacién Superior, Fondo Especial
de Energia Social (FOES Art.118 Ley 812 de 2003), Fondo Especial Cuota de Fomento de Gas Natural, Fondo Especial para
Programa de Normalizacién de Redes Eléctricas, Fondo Rentas Monopolio para el Sector Salud (Ley 643 de 2001).
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Este comportamiento se refleja a la dinamica presentada por la mayoria de los rubros de gasto, los cuales
registraron crecimientos de 10,1% en el caso de los gastos de funcionamiento e intereses, y de 68,7% en el
de inversion. El Unico rubro que registré una variacion nominal negativa fue el préstamo neto, que disminuyo
en 14,5%.

El gasto en inversion refleja los objetivos del Gobierno al asignar mayores recursos a los programas
asociados a las Locomotoras y, a la reconstruccion de la infraestructura afectada por el inverno.
Adicionalmente, se destaca la disminucién como proporcién del PIB del gasto en funcionamiento, a pesar de
incluir recursos destinados a la emergencia invernal.

i. Gastos corrientes

Entre 2010 y 2011 los gastos corrientes de la Nacién pasaron de $85.289 mm (15,7% del PIB) a $93.904
mm (15,2% del PIB), tras registrar un crecimiento nominal de 10,1% y una caida en términos del PIB de 0,4
puntos porcentuales. Este resultado implic6 un porcentaje de ejecucion de 99,3% del total de gasto
proyectado en el MFMP 2011. Especificamente, todos los componentes del gasto corriente con excepcién
del pago de intereses de deuda interna y gastos de personal ejecutaron por encima de lo establecido
inicialmente.

El pago de intereses de deuda aument6 13,1% en términos nominales y se mantuvo constante en términos
del PIB, resultado de mayores pagos por concepto de intereses internos e indexaciones de TES B, y la
reduccion en los intereses de deuda externa, que presentaron una variacion nominal negativa de 2,3%.

Los gastos asociados con el funcionamiento del Gobierno Central en 2011 ascendieron a $77.105 mm
(12,5% del PIB), tras una crecimiento nominal de 9,5%, que en términos del PIB represent6 una reduccion
de 0,5 puntos. Este crecimiento en el gasto de funcionamiento obedecid principalmente a las transferencias.

Finalmente, los demas componentes del gasto de funcionamiento, como son los asociados a servicios
personales y gastos generales, presentaron variaciones importantes frente a lo observado en 2010. En
efecto, se destaca el resultado de los pagos de servicios personales que presentd una variacién nominal de
6,6% ($12.413 mm; 2,0% del PIB), y de los gastos generales que registraron un crecimiento positivo de
9,6% ($4.715 mm; 0,8% del PIB).

ii. Inversion

El gasto en inversion en 2011 ascendié a $17.668 mm (2,9% del PIB). Este resultado es equivalente a un
aumento como proporcion del PIB en 1 punto, frente a lo registrado en 2010. Se desataca la destinacion de
recursos adicionales para atender las necesidades asociadas con la emergencia invernal, para cual se tenia
proyectada inicialmente $2.978 mm, sin embargo al finalizar el afio dada la optimizacion de los recursos
apropiados en el Presupuesto General de la Nacion 2011, se logré destinar mayores recursos a esta
necesidad.

Del total de recursos ejecutados en programas de inversion, cerca del 76,1% estuvieron concentrados en
seis sectores y entidades. Entre los sectores que registraron la mayor ejecucion se destaca el de transporte,
el ministerio de Interior y Justicia, ICBF, SENA, Ministerio de la Proteccién Social, La Agencia Presidencial
para la Accidén Social, el Ministerio de Hacienda, en los proyectos de Sistemas de Transporte Masivos —
STM, y el Plan Anual Antievasion. Finalmente, el sector defensa destind recursos de inversion a su Politica
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de Consolidacion de la Seguridad Democratica, y a la adquisicion, reposicidon y mantenimiento de equipos
aéreos, terrestre y fluvial.

C. Costos de la Reestructuracion Financiera

En 2011 los costos de la reestructuracion del sistema financiero descendieron a $279 mm, de los cuales
$135 mm correspondieron al servicio de los bonos Ley Vivienda emitidos bajo la Ley 546 de 1999, y $144
mm a la liquidacion de la Caja Agraria. En cuanto a las indexaciones de los Titulos de Reduccién de Deuda -
TRD, debido a que la ultima colocacion a 10 afos se realizé en 2006, se pagaran intereses hasta 2016. Tras
una reduccion nominal de 28,8%, los costos mantienen su tendencia decreciente. Al respecto es importante
sefalar que en 2010 el Gobierno realizd la tltima amortizacién de los bonos de vivienda Ley 546 vy finalizo
las amortizaciones de los bonos Fogafin.

D. Financiamiento
El total de necesidades de financiamiento de la Nacion durante el afio alcanzo un valor de $49.145 mm
(8,0% del PIB), producto de un déficit a financiar por $17.785 mm (2,9% del PIB), amortizaciones por

$15.820 mm (2,6% del PIB), operaciones de Tesoreria por $8.893 (1,4% del PIB), y una disponibilidad final
en caja de $6.647 mm (1,1% del PIB) (Cuadro 6).

Cuadro 6: Financiamiento del GNC

FUENTES SMM 49.145 USOS SMM LYALD
Desembolsos 35.169 Déficit 17.785
Externos (USD 3.112 mill) 5.747 Del cual, intereses externos  (USD 1.939 mil) 3.568
Bonos (USD 1.987 mill) 3.671 Del cual, intereses internos 12.069
Multilaterales y Otros (USD 1.124 mill) 2.077
Internos piX.778 Amortizaciones 15.820
TES 29.397 Externas (USD 1.160 mill) 2.142
Convenidas 4.199 Internas 13.677
Subastas 17.675
Forzosas VAYZM Operaciones de Tesoreria 8.893
Sentencias 0
Ofros vy Deuda Flotante 0
Deuda Flotante 3.859 Disponibilidad Final 6.647
En pesos 3.784
Ajustes por Causacion 100 En délares (USD 1.549 mill 2.863
Prefinanciamiento 2010 (USD O mill) 0
Operaciones de Tesoreria 1.878 Oftros (USD 1.550 mill) 2.863
Disponibilidad inicial 8.120
En délares (USD 1.542 mill) 2.848
En pesos 5.272
Oftros 19
Otros 0
Priv atizaciones y otros 19

* Cifras Preliminares
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

La Nacion atendi6 obligaciones por concepto de amortizaciones de deuda en moneda local por $13.677 mm
(2,2% del PIB) y $2.142 mm (0,3% del PIB) en moneda extranjera, es decir US$1.160 millones.
Adicionalmente, del total de las operaciones de tesoreria sobresalen los recursos del Forec que se
destinaron a financiar parte del costo de la emergencia invernal en 2011, y el otorgamiento extraordinario de
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recursos de crédito del tesoro para atender las obligaciones del Fondo de Estabilizacion de Precios de los
Combustibles (FEPC).

Dentro de las fuentes de financiamiento que atendieron las necesidades de 2011, el GNC cont6 con
recursos que incluyeron desembolsos de deuda interna y externa por $35.169 mm (5,7% del PIB), deuda
flotante por $3.859 mm (0,6% del PIB), ajuste por causacion por $100 mm, operaciones de tesoreria $1.878
mm (0,3% del PIB), recursos disponibles en caja del ejercicio 2010 por $8.120 mm (1,3% del PIB) y otros
recursos por $19 mm.

2. Seguridad Social

El superavit del sector de seguridad social para el afio 2011 fue de $6.840 mm (1,1% del PIB), producto de
ingresos por $49.345 mm (8,0% del PIB) y gastos por $42.505 mm (6,9% del PIB) (Cuadro 7). El resultado
del balance fue superior en 0,1% del PIB en relacion con el registrado durante la vigencia 2010. Este cambio
obedece principalmente al mejor resultado en el area de salud por los menores gastos realizados al interior
del Fondo de Solidaridad y Garantia en Salud —Fosyga.

Cuadro 7: Balance Fiscal de la Seguridad Social”

(SMM) (% PIB) Crec (%)
(SelilgdAre 2010 2011* 2010  2011* 2011%/2010

Ingresos Totales 46.425 49.345 85 8,0 6,3
Explotacién Bruta 1.011 1.133 0,2 0,2 12,1
Aportes del Gobierno Cenfral 19.627 23.487 3,6 3.8 19,7

Ingresos Tributarios 11.478 10.304 21 1,7 -10,2
Ofros Ingresos 14.309 14421 246 23 0.8
Rendimientos Financieros 3.566 3.487 07 0.6 -2,2
Otros 10.743 10.934 20 1,8 1,8
Gastos Totales 41.218 42505 7,6 6,9 3.1
Pagos Corrientes 40.816 42666 75 6,9 4,5
Funcionamiento 40.816 42.666 7,5 6,9 4,5
Servicios Personales 286 288 0,1 0.0 0.5
Operacién Comerciall 926 1.009 0,2 0,2 9.0
Transferencias 39.503 41273 73 6,7 4,5
Gastos Generales y Otros 101 96 00 0.0 -4,9

Pagos de Capital 8 19 00 0,0 119,9

Formacién Bruta de Capital Fijo 8 19 00 0.0 119.9

Préstamo Neto 0 0 00 0,0 -
Gastos Causados 394 -180 0,1 0,0 -

(DEFICIT) / SUPERAVIT 5.207 6840 1,0 A 31,4

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

El crecimiento de los ingresos totales de la Seguridad Social fue de 6,3% ($2.920 mm), resultado de un
aumento en los aportes del Gobierno Central ($3.860 mm), de otros ingresos ($191 mm) y de ingresos por

7 Los datos de 2010 presentados en el cuadro difieren a los presentados en el documento de asesores 005/2011 debido a un
cambio en el calculo de la deuda flotante del sector y a una correccion en el calculo del balance del Fosyga al descontar un gasto
que se ejecutd de manera directa y por lo tanto no debi6 ser contemplado como un gasto fiscal.
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explotacion bruta ($122 mm). Este incremento fue neutralizado parcialmente por una caida de 10,2% en
ingresos tributarios ($1.174 mm) y de 2,2% en los rendimientos financieros ($79 mm).

El incremento en los aportes del Gobierno Central fue utilizado para cubrir el faltante para el pago de las
mesadas pensionales en la Unidad de Pensiones del I.S.S. y en los Fondos Publicos de Pensiones que
reciben aportes de la Nacion; el incremento en los ingresos por explotacion bruta se concentré en la Unidad
de Salud de Caprecom y fue producto de mayores ingresos por Unidad de Pago por Capitacion -UPC; por
su parte, el cambio en otros ingresos obedecio a la reclasificacion de ingresos al interior del Fosyga, aspecto
que se tratara en detalle mas adelante.

Por el lado de los gastos, se presenté un crecimiento de 3,1%, equivalente a $1.286 mm. La mayor parte de
este incremento se debi6 a las mayores transferencias ($1.770 mm), que se utilizaron principalmente para el
pago de mesadas pensionales. También resulta importante destacar el aumento en los gastos de operacion
comercial de $83 mm por parte de la Unidad de Salud de Caprecom y la disminucién en las cuentas por
pagar por $574 mm, concentradas en Caprecom Salud y en el Fonpet.

Por unidad de negocio, salud reflejo un superavit de $1.066 mm (0,2% del PIB), mientras que pensiones y
cesantias presentd un balance positivo en $5.774 mm (0,9% del PIB).

Cuadro 8: Balance Fiscal por Unidad de Negocio de la Seguridad Social 2010-2011

(SMM) (% PIB) Crec (%)
Sonene 2010 2011* 2010  2011* 2011%*/2010
Salud -997 1.066 -0,2 0,2 207.,0
Pensiones y Cesantias 6.204 5.774 1.1 0,9 -6,9
TOTAL 5.207 6.840 1,0 1.1 31,4

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

A continuacién se hace un analisis del comportamiento de cada una de las areas de la seguridad social.

A. Salud

En el area de salud se encuentran clasificadas las entidades publicas que prestan servicios de salud como
las E.P.S (Entidades Prestadoras de Salud), el Fosyga (Fondo de Solidaridad y Garantia en Salud) y la
Unidad de Gestion General del Instituto de Seguros Sociales8, que fue creada luego del cese de actividades
del negocio de salud y la venta de la ARP y que se mantendra mientras se liquida totalmente el ISS.

En el area de salud se obtuvo un superavit de $1.066 mm (0,2% del PIB), superior en $2.064 mm al balance
fiscal de la vigencia 2010. Este resultado es producto de ingresos totales por $9.641 mm (1,6% del PIB), y
gastos totales por $8.574 mm (1,4% del PIB) (Cuadro 9).

8 También hacen parte de la muestra de entidades del area de salud: Magisterio, Caprecom, Fuerzas Militares, Policia Nacional y
Ferrocarriles Nacionales.
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Cuadro 9: Balance Fiscal del Area de Salud

(SMM) (% PIB) Crec (%)
SISO 2010 2011* 2010  2011* 2011%/2010
Ingresos Totales 9.508 9.641 1,7 1,6 14
Explotacion Bruta 983 1.103 0,2 0,2 12,3
Aportes del Gobierno Central 1.665 1.546 0.3 0,3 -72
Funcionamiento 1.665 1.546 0.3 0.3 -7.2
Ingresos Tributarios 2.602 1.664 0,5 0,3 -36,1
Ofros Ingresos 4,259 5.328 0.8 0,9 251
Rendimientos Financieros 511 339 0,1 0,1 -33,6
Oftros 3.748 4.989 0,7 0.8 33,1
Gastos Totales 10.505 8.574 1,9 1.4 -18,4
Pagos Corrientes 10.407 8.707 1,9 1.4 -16,3
Funcionamiento 10.407 8.707 1,9 1.4 -16,3
Servicios Personales 122 64 0.0 0,0 -47,5
Operacién Comercial 874 951 0.2 0.2 8,7
Transferencias 9.366 7.670 1.7 1.3 -18,1
Gastos Generales y Ofros 45 22 0,0 0.0 -51,2
Pagos de Capital 5 6 0,0 0,0 224
Formacién Bruta de Capital Fijo S 6 0.0 0,0 22,4
Gastos Causados 94 -139 0,0 0,0 -

(DEFICIT) / SUPERAVIT
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

El crecimiento de los ingresos de 1,4% fue el resultado de 2 efectos que en el balance practicamente se
neutralizan: por un lado, mayores ingresos por explotacion bruta ($121 mm) y otros ingresos ($1.241 mm);
por otro, menores aportes del Gobierno Central ($119 mm), ingresos tributarios ($938 mm) y rendimientos
financieros ($172 mm).

La mayor parte del aumento en otros ingresos y la disminucién en ingresos tributarios obedece a un efecto
contable de registro de ingresos y no a un efecto econémico?: A partir de la vigencia 2011, y en desarrollo

9 El recaudo realizado por el Fosyga para el proceso de compensacion, esto es, los ingresos que percibe el fondo por cuenta las
contribuciones de seguridad social realizadas a nombre de los afiliados al régimen contributivo, puede ser sin situacién de fondos
y con situacién de fondos. Las apropiaciones sin situacién de fondos son aquellas que no requieren para su ejecucion
desembolsos por parte de la Direccién del Tesoro Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Esto quiere decir que el
Fosyga recauda estos recursos y los gasta en el proceso de compensacién (es decir, en la prestacion de servicios de salud al
régimen contributivo) directamente. Para efectos del seguimiento fiscal, inicamente se tienen en cuenta los recursos del Fosyga
con situacion de fondos.

Los recursos recaudados por el Fosyga que tienen como fuente las contribuciones de seguridad social de los afiliados al régimen
contributivo tienen 3 destinaciones: financiar el aseguramiento en salud del régimen contributivo; hacer un aporte solidario al
régimen subsidiado, y financiar programas de promocién en salud. Hasta el afio 2010, de los 12,5% del ingreso basico de
cotizacion correspondiente a los aportes legales que debian realizarse a nombre de los trabajadores pertenecientes al régimen
contributivo, 10,7% se destinaba a la subcuenta de compensacion, 1,5% a la subcuenta de solidaridad y 0,3% a la subcuenta de
promocién. Para efectos fiscales, los recursos de la subcuenta de solidaridad se contabilizan como ingresos tributarios, mientras
los demas como otros ingresos.

La Ley 1438 de 2011 establecié que el porcentaje correspondiente a la subcuenta de solidaridad no se iba a mantener fijo en
1,5%, sino que ese porcentaje constituia un valor maximo que podia variar de acuerdo con las necesidades de recursos de los
regimenes contributivo y subsidiado. En otras palabras, la Ley establecié que el Ministerio de la Proteccidén Social tenia la

14



CONFIS
31 de mayo de 2012 DOCUMENTO ASESORES / CIERRE ANUAL - 2011

de las facultades que le confiere la Ley 1438 de 2011, el Fosyga empezd a utilizar parte de la contribucion
de solidaridad para la financiacion de los gastos del régimen contributivo, lo cual implica que no entraron a
la subcuenta de solidaridad sino a la de compensacion. Este cambio en la utilizacion de los recursos tuvo
como consecuencia que una parte del 1,5% correspondiente a la solidaridad del régimen contributivo fuera
clasificada como “ingresos tributarios” y otra como “otros ingresos”. Durante la vigencia 2010 la totalidad de
estos recursos fue considerada como “ingresos tributarios”.

Por otro lado, el aumento en los ingresos por explotacion bruta se debe al mayor recaudo por parte de la
Unidad de Salud de Caprecom, por cuenta del crecimiento de la UPC y de los afiliados al régimen
subsidiado de la entidad. Por su parte, la caida en los aportes del Gobierno Central se concentrd en el
Fosyga ($280 mm) y se debio a que la Nacion utilizd excedentes del ECAT para financiar el gasto de la
subcuenta de solidaridad por $338 mm; finalmente, la disminucion de 33,6% ($172 mm) en los rendimientos
financieros se debe a la financiacion de los gastos del Fosyga con cargo a los excedentes financieros
acumulados en vigencias anteriores.

Por el lado de los gastos, se evidencié una reduccion con relacion a la vigencia 2010 del orden de 18,4%
($1.931 mm), producto principalmente de menores transferencias ($1.695 mm). Esta disminucién se
concentrd en el Fosyga ($1.726 mm), donde es importante resaltar los siguientes elementos: en la
subcuenta de compensacion se presentd una disminucion de $242 mm en el gasto NO POS, producto de
las medidas de racionalizacion de precio y cantidades llevadas a cabo por el Gobierno Nacional. Asi mismo,
el déficit del recaudo en el proceso de compensacion disminuyd $111 mm y los gastos por saldos no
compensados y registros glosados lo hicieron en $71 mm; en la subcuenta de solidaridad los gastos
disminuyeron $886 mm, principalmente porque para la financiacién de los gastos del régimen subsidiado se
sustituy6 parcialmente la fuente de financiacion y se utilizaron los recursos de IVA provenientes de la Ley
1393; en la subcuenta de promocién se presentdé una disminucion de $78 mm en los programas de
promocion y prevencion y de $135 mm en la implementacion de programas para la atencion prioritaria en
salud.

Por su parte, la disminucion de los gastos por servicios personales ($58 mm) y gastos personales ($23 mm)
se debio al proceso de liquidacion de la Unidad de Gestion General del I.S.S., mientras que el aumento en
los gastos de operacion comercial obedecié a la mayor prestacion de servicios de salud por parte de la
Unidad de Salud de Caprecom como consecuencia del mayor numero de afiliados, de la actualizacién de los
planes obligatorios de salud y de la unificacion de los planes de beneficio de los regimenes contributivo y
subsidiado.

B. Pensiones

En esta area se clasifican las entidades que manejan el pago de pensiones publicas. Se destacan dos
grandes grupos: por un lado el ISS Pensiones, que maneja el Régimen de Prima Media, y por el otro se
encuentran los Fondos Publicos de Pensiones: Patrimonio Auténomo de Ecopetrol (PAE), Fondo de
Solidaridad Pensional (FSP), Patrimonio Auténomo de Telecom (PAP), Fondo de Pensiones Publicas del
Nivel Nacional (Fopep) y el Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales (Fonpet), entre
otros, que son manejados por encargos fiduciarios.

capacidad de distribuir estos recursos en las subcuentas de compensacién y solidaridad de acuerdo con la estimacién de gastos
de cada una de estas.
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En el area de pensiones y cesantias se presentd un superavit de $5.774 mm (0,9% del PIB), inferior en
0,2% del PIB al registrado en el mismo periodo de 2010. El superavit del area es resultado de ingresos
totales por $39.704 mm (6,4% del PIB) y gastos totales por $33.930 mm (5,5% del PIB) (Cuadro 10).

Cuadro 10: Balance Fiscal del Area de Pensiones

(SMM) (% PIB) Crec (%)
(el T3 2010  2011* 2010  2011* 2011%/2010
Ingresos Totales 36.917 39.704 6,8 64 7,6
Explotacién Bruta 28 30 0,0 0,0 6,3
Aportes del Gobierno Central 17.962 21.941 3.3 3,6 22,2
Funcionamiento 17.962 21.941 &3 3.6 22,2
Ingresos Tributarios 8.876 8.640 1,6 14 -2,7
Oftros Ingresos 10.051 9.094 1.8 1.5 -9.5
Rendimientos Financieros 3.056 3.149 0.6 0.5 3.0
Oftros 6'99.5. 5.94§ 1,3 1,0 -15,0
Gastos Totales 30.713 33.930 5,6 55 10,5
Pagos Corrientes 30.409 33.959 56 55 1,7
Funcionamiento 30.409 33.959 5,6 5.5 11,7
Servicios Personales 164 224 0.0 0.0 36,2
Operacién Comercial 51 58 0,0 0,0 13,7
Transferencias 30.137 33.603 5,5 5.5 11,5
Gastos Generales y Ofros 56 74 0.0 0,0 31,8
Pagos de Capital 4 13 0,0 0,0 241,3
Formacién Bruta de Capital Fijo 4 13 0.0 0,0 241,3
Gastos Causados 300 -42 0,1 0,0 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT 6.204 5.774 11 0,9 -6,9

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

El superavit del 2011 es consecuencia de un balance fiscal positivo en varios de los Fondos Publicos de
Pensiones, entre los que se destacan el Fonpet ($5.271 mm), Patrimonio Auténomo de Ecopetrol ($111 mm)
y el Fondo de Solidaridad Pensional ($101 mm). Adicionalmente, conviene resaltar el superavit del Fondo de
Garantia de Pension Minima Privada ($699 mm). Este Fondo, que tiene por objeto garantizar que la pensién
de los afiliados al régimen de ahorro individual sea al menos equivalente al salario minimo, no ha
comenzado a efectuar pagos pues no se han agotado los saldos de las cuentas de capitalizacion individual
de quienes asi lo van a requerir y, en consecuencia, todos sus ingresos constituyen superavit para el sector
de Seguridad Social.

El superavit registrado en el Fonpet se debe al hecho de que las entidades territoriales estan constituyendo
el ahorro que les permita el pago de pensiones futuras y, en consecuencia, en términos netos los ingresos al
Fondo son mayores a los pagos que se realizan. Es importante sefialar que el aumenté en el resultado fiscal
del Fonpet, que paso de un superavit de $3.416 mm en 2010 a uno de $5.271 mm en 2011, se debié de
manera particular a un incremento en las transferencias de la Nacion del orden de $958 mm y de otros
ingresos de $465 mm. Los mayores aportes del Gobierno Central se originan en el pago de la deuda que
tenia la Tesoreria General de la Nacion por concepto de impuesto de timbre y a un efecto de caja originado
por el traslado de los recursos de SGP correspondiente a las vigencias 2010 y 2011. Por su parte, el
aumento en otros ingresos es consecuencia de las mayores regalias por explotaciéon de hidrocarburos
recibidas durante la vigencia.
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El aumento de los ingresos totales del sector, en relacion con la vigencia 2010, fue del orden de 7,6%
($2.787 mm), dentro de los que se destacan 3 elementos: el aumento en los aportes del Gobierno Central
(3.979 mm), la disminucion de los ingresos tributarios de $236 mm y la caida en otros ingresos por $1.050
mm. En orden decreciente de magnitud, las mayores transferencias de la Nacion se destinaron a la Unidad
de Pensiones del 1.S.S. ($1.292 mm), Fonpet ($958 mm) y Fopep ($696 mm). En el ISS y el Fonpet los
recursos se utilizaron para el pago de las mesadas pensionales de sus afiliados. Es conveniente sefalar
que los otros ingresos de la entidad disminuyeron en $1.054 mm tanto por los menores traslados del
régimen de prima media al de ahorro individual, como por los procesos de conmutacion pensional que se
llevaron a cabo en 2010 y que no se repitieron en la misma magnitud durante la vigencia 2011.

Por otro lado, la disminucion de los ingresos tributarios resulta de dos efectos contrarios: Por un lado, una
caida de $858 mm en el Fondo de Garantia de Pension Minima Privada; por otro, un aumento de $300 mm
en la Unidad de Pensiones del ISS como consecuencia del mayor numero de cotizantes y del incremento
del ingreso base de cotizacion. Por su parte, el decrecimiento de otros ingresos se concentrd en la Unidad
de Pensiones del ISS ($1.054 mm) y en el Patrimonio de Pensiones de Telecom ($404 mm). En este ultimo,
la empresa Colombia Telecomunicaciones no realizé los aportes que le correspondian para el pago de las
mesadas pensionales de sus afiliados, por lo que debera realizarlos durante la vigencia 2012.

En lo relacionado con los gastos, se observé un incremento de 10,5% ($3.218 mm) debido principalmente al
aumento del rubro de transferencias ($3.466 mm). Estos mayores pagos se concentran en el ISS ($1.758
mm), en el Fopep ($698 mm) y en el Fondo de Prestaciones Sociales del Magisterio ($487 mm). Estos
incrementos se explican por el crecimiento vegetativo de los pensionados y retirados, el incremento en la
mesada promedio y el mayor reconocimiento en el pago de pensiones.

3. Regionales y Locales

El sector de Regionales y Locales incluye gobiernos municipales y departamentales, algunas entidades
descentralizadas del nivel regional, empresas regionales (loterias y licoreras) y el Fondo Nacional de
Regalias -FNR-.

Para la medicién del resultado fiscal del Sector Publico Consolidado, el MHCP mide el balance “por encima
de la linea” siguiendo los movimientos de ingresos y gastos de caja (flujo de efectivo), sin incluir las
transacciones asociadas al financiamiento (amortizacién, desembolsos y recursos del balance, entre otros).
Sin embargo, debido a las dificultades que presenta realizar el seguimiento de mas de 3.000 entidades
territoriales'® por encima de la linea, en el caso de Regionales y Locales se toma el resultado fiscal “por
debajo de la linea”, producto de las mediciones realizadas por el Banco de la Republica®".

10 Colombia cuenta con 3.085 entidades del nivel territorial, de las cuales 1.101 son administraciones centrales del nivel municipal
(alcaldias), 32 corresponden a administraciones centrales del nivel departamental (gobernaciones) y el resto son entidades
descentralizadas tanto del nivel municipal como departamental.

1 El Banco de la Republica mide el déficit segun las necesidades de financiamiento. Estas operaciones, conocidas como “por
debajo de la linea”, son las asociadas al flujo de financiamiento de las entidades publicas, entendido éste como el incremento o
reduccién del saldo de su deuda (interna y externa), movimientos de portafolio y privatizaciones. Especificamente, se consideran
las operaciones activas y pasivas de las entidades territoriales con el sistema financiero, con excepcion de los recursos por
encargo fiduciario, los patrimonios auténomos constituidos por algunas entidades descentralizadas para el pago de pensiones y
las operaciones activas o pasivas de los Institutos de Fomento, Inversion, Promocion y Desarrollo de los Entes Territoriales.
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De acuerdo con la medicion del Banco de la Republica y, considerando la deuda flotante del FNR, en 2011,
las entidades territoriales presentaron un déficit de $481mm (0,1% del PIB)'2. En el cuadro 11 se presenta el
resultado fiscal medido por debajo de la linea, para 2010 y 2011, de las administraciones centrales

(alcaldias y gobernaciones), de las entidades descentralizadas del nivel municipal y departamental, y del
FNR.

Cuadro 11: Detalle del Financiamiento de Regionales y Locales"
Superavit (-), Déficit (+)

MM % PIB Crec (%

Heliedinne) 2010($ ;on* 201(0 2)01 1* 201 1*/§o1)o
Administraciones Cenirales -397 1.105 -0,1 0,2 -378,3
Departamentos -233 422 0,0 0,1 -281,1
Municipios -164 683 0,0 0,1 -516,3
Ent. Desc. Municipales 162 123 0,0 0,0 -23,8
Ent. Desc. Departamentales -56 -146 0,0 0,0 -
FNR 937 -691 0,2 -0,1 -173,7
Ofros** 25 12 0,0 0.0 -51,8
DEFICIT / (SUPERAVIT) * 671 403 0,1 0,1 -39,9
Duda Flotante NR -150 78 0,0 0,0 -
DEFICIT / (SUPERAVIT) * 521 481 0,1 0,1 -7.8

* Cifras preliminares

** El residuo mostrado en el rubro ‘Otros’ corresponde a los flujos en bonos y crédito externo, para los cuales en el
momento de elaboracién del documento no se contaba con el detalle requerido para dividirlo por tipo de entidad.
Fuentes: Banco de la Republica y Calculos Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - DGPM.

En 2011, las administraciones centrales registraron un déficit por $1.105 mm (0,2% del PIB), al igual que las
entidades descentralizadas municipales, cuyo déficit ascendié a $123 mm. Esta situacion fue compensada
en parte, por el superavit registrado en el FNR, que ascendié $614 mm (0,1% del PIB)' y el reportado por
las entidades descentralizadas departamentales ($146 mm).

Respecto al resultado fiscal de 2010, en el agregado del Sector se presenta un leve deterioro por $48 mm,
sin embargo, la situacion fiscal de las administraciones centrales departamentales y municipales desmejoro
en $1.502 mm, al pasar de un superavit por $397 mm, en 2010, a un déficit por $1.105 mm en 2011.

Por el contrario, durante los afios considerados, el FNR pasd de registrar un déficit por $788 mm a un
superavit de $614 mm (incluyendo su deuda flotante). Lo anterior, obedece a la baja ejecucion del FNR
frente a la esperada, ya que se tenia previsto gastos cercanos a $1.606 millones y Unicamente se
efectuaron pagos por $1.154 mm. De este valor, $345 mm se destinaron al mejoramiento y mantenimiento
de corredores arteriales complementarios de competitividad nacional, $102 mm al Fondo Nacional de
Calamidades para atender la emergencia invernal, y el monto restante, a proyectos regionales, de
preservacion del medio ambiente y prevencidn y atencion de desastres, entre otros.

12 E| resultado fiscal medido por el Banco de la Republica fue un déficit por $403 mm que incluye el FNR pero no su deuda
flotante (variacion de las cuentas por pagar). Adicionando la deuda flotante del FNR por $78 mm, el resultado fiscal del sector fue
deficitario en $481 mm.

13 Los datos presentados en los Cuadros 3 y 4 corresponden al resultado fiscal calculado por el Banco de la Republica. En el
resultado fiscal, los valores positivos representan déficit y los valores negativos representan superavit.

14 Este superavit se obtiene de incluir en el resultado por debajo de la linea del FNR ($691 mm), la variacion de cuentas por
pagar, que para 2011 fue de $78 mm.
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De acuerdo con el movimiento en las cuentas activas y pasivas entre los intermediarios financieros y las
entidades territoriales, se presentd una desacumulacion neta de recursos con el sistema financiero por $754
mm, resultado de mayores obligaciones con el sistema financiero por $1.049 mm, compensadas
parcialmente por un aumento en el saldo de los depdsitos en cuenta corriente ($373 mm) y de CDT ($297
mm) (Cuadro 12).

En las administraciones centrales municipales, se destaca la desacumulacion de recursos en cuentas de
ahorro por $408 mm vy la adquisicion de crédito externo por $358 mm. De otra parte, las administraciones
centrales departamentales aumentaron su endeudamiento con el sistema financiero en $639 mm vy
acumularon recursos principalmente en depdsitos de cuenta corriente ($146 mm).

Cuadro 12: Detalle del Financiamiento de Regionales y Locales
Superavit (-), Déficit (+)
S Miles de Millones

CONCEPTO Total R&L Dpfos Mpio Ent. Desc. Ent. Desc. FNR  Otros *

Dptales Mpales
(DEFICIT) / SUPERAVIT * 683 -146 123

Deuda flotante FNR 78 - - - - 78 -
Déficit/(Superdvit) (A+B+C+D)

A. Sistema Financiero (1-2-3-4+5) 754 412 370 -146 123 0 -6
1.Cartera de Créditos 1.049 639 375 1 34 0
2.Depdsitos en Cuenta Corriente 373 146 157 40 & -3
3.Certificados de Depdsito a Término 297 44 257 30 -36 3
4.Depdsitos de Ahorro -373 38 -408 77 -86 6
5.Recaudos 2 1 2 0

B. Bonos -45 -45 0

C. Crédito Externo 385 10 358 18

D. Fondos Administrados (FNR) -691 -691 0

* El residuo mostrado en el rubro ‘Otros’ corresponde a los flujos en bonos y crédito externo, para los cuales no se cuenta con el detalle
requerido para dividirlo por tipo de entidad.
Fuentes: Banco de la Republica y Calculos Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - DGPM.

En el nivel descentralizado, es de resaltar el balance deficitario de las entidades municipales, las cuales
redujeron sus inversiones en CDT y depdsitos de ahorro ($36 mm y $86 mm, respectivamente).

El deterioro observado en la situacion fiscal del Sector, principalmente en las administraciones centrales
(departamentales y municipales) es consistente con la aceleracion de la ejecucion presupuestal que
historicamente se presenta en el Ultimo afio de administracion de alcaldes y gobernadores, especialmente
en el cuarto trimestre del afo (Gréfico 1). No obstante, debido al resultado superavitario del FNR, el balance
fiscal en términos del PIB practicamente se mantuvo en el nivel observado en 2010.
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Grafico 1: Ciclo politico del presupuesto-Balance fiscal
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Fuente: DGPM- Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Datos Banco de la Republica.

4. Empresas del Nivel Nacional

Para 2011 las empresas de Nivel Nacional generaron un déficit fiscal de $383 mm, un resultado superior al
presentado en 2010 en el que se obtuvo un déficit de $150 mm (Cuadro 13). La caida del balance fiscal de
las empresas a nivel nacional en 2011 esta explicado por un deterioro en el Fondo de Estabilizacion de
Precios de los Combustibles (FEPC) debido a la persistencia del precio del crudo y sus derivados en niveles
altos durante este afo, que incidié en los precios de paridad de importacion y exportacién para ACPM, y de
exportacion de la gasolina, ya que éstos tienen dentro de sus determinantes el precio de los derivados del
petroleo. EI Fondo debi6 cubrir la diferencia en el ingreso al productor y el precio paridad. Adicionalmente, el
sector eléctrico y los establecimientos publicos presentaron un menor balance fiscal respecto a 2010, los
cuales se explicaran mas adelante.

Cuadro 13: Balance Fiscal Empresas del Nivel Nacional

(SMM) (% PIB) Crec (%)
CONCEPTO 2010 2011 2010 2011 2011*/2010
Empresas del nivel nacional -150 -383 0,0 0,0 -154,6
FAEP -355 173 0 0 148,8
Eléctrico 339 265 0 0 -22,0
Resto Nacional -134 -820 0 0 -

* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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A. FAEP™

El FAEP exhibié un superavit de $173 mm en 2011, explicado en su totalidad por el comportamiento de las
regiones, cuyo balance fue 10 veces mayor que el presentado en 2010. Hasta el 2010 el balance del FAEP
se dividio en regiones y gobierno nacional, ya que segun lo establecido en la ley nimero 209 de 1995, en el
Fondo ahorraban Ecopetrol, las entidades territoriales receptoras de regalias y compensaciones monetarias,
y el Fondo Nacional de Regalias. Pero, entre 2008 y 2010, Ecopetrol llevé a cabo el desahorro del total de
los recursos que tenia en el Fondo.

El balance total del FAEP creci6 148,8% en 2011 respecto al observado en 2010, debido a un aumento de
60% en su nivel de ahorro. La razon de este aumento en el ahorro de las regiones responde exclusivamente
a que el precio internacional de referencia WTI6 se mantuvo en niveles altos durante todo el afio 2011
respecto a los niveles de 2010. La tendencia de los precios permitio mejorar el balance de las regiones a
pesar de la disminucion en la produccion de los campos relevantes durante 2011 tal como se ha observado
durante los ultimos afios (como consecuencia de que los campos relevantes se encuentran en su etapa de
declinacion). (Grafico 2)

Cuadro 14: Balance Fiscal del FAEP

(SMM) (% PIB) Crec (%)

CONCEPTO 2010  2011* 2010  2011* 2011*/2010

AHORRO/DESAHORRO (Flujo)

Gobierno Nacional (Art. 143, PND 2006-2010 -370 0 -01 0.0 -100
Regiones 16 173 00 0,0 1.009
TOTAL -355 173 -0,1 0,0 148,8

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

15 Segun la ley 209 de 1995, en la que se cred y reglamentd el funcionamiento del FAEP, Ecopetrol, las entidades territoriales
receptoras de regalias y compensaciones monetarias, y el Fondo Nacional de Regalias ahorran o desahorran en el Fondo si su
ingreso adicional excede o no, el ingreso adicional promedio. El ingreso adicional es la suma que supera el ingreso basico. Este
ingreso basico es lo que corresponde por ley a cada entidad de acuerdo con su participacién porcentual en cada categoria de
entidades y partiendo de la siguiente base de ingresos por categorias (Esta base es ajustada cada afio con la inflacién de Estados
Unidos): Ecopetrol: USD 9,3 millones, Fondo Nacional de Regalias: USD 2,09 millones, departamentos productores: USD 2,26
millones, municipios productores: USD 0,47 millones, municipios portuarios: USD 0,34 millones y departamentos no productores
receptores: USD 0,22 millones. Estos ingresos se calculan como el producto entre el precio de liquidacién de regalias y los
volumenes producidos por Cusiana-Cupiagua y Cravo Norte. Finalmente, el ingreso adicional promedio se calcula a partir del
primer mes en que se obtiene ingreso adicional hasta el mes en consideracién. Se debe aclarar que actualmente Ecopetrol no
realiza ningun ahorro en el fondo, y que los ahorros que esta empresa habia acumulado en el mismo han sido desahorrados
progresivamente por el Gobierno Nacional entre 2008 y 2010.

18 WTI hace referencia al West Texas Intermediate, que es un tipo de crudo tedrico con la calidad promedio de los crudos
producidos en los campos occidentales de Texas. Su relevancia internacional se debe a que su precio sirve como valor de
referencia, en el sentido de que los precios de diferentes tipos de crudo en el mundo se fijan como dicho valor méas o menos un
spread. Como consecuencia de ello, el WTI refleja en su movimiento la influencia de las diferentes fuerzas que inciden sobre el
mercado de crudo a nivel mundial. Los precios de los refinados también dependen en gran medida del WTI, pues l6gicamente
cuando sube el precio del crudo también lo hacen los precios de los productos derivados de él.
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Grafico 2: Evolucion del ahorro neto de las regiones en el FAEP y de sus determinantes
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Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

B. Sector Eléctrico

La muestra del sector eléctrico que sigue el CONFIS esta conformada por CORELCA, GECELCA, URRA y
las electrificadoras antiguas subsidiarias parte del Instituto Colombiano de Energia Eléctrica —ICEL-:
Amazonas, Narifio, Meta, Boyaca, Cauca, Quindio, Caqueta, Caldas, Huila, Tolima, Santander y Norte de
Santander'”.

i. Datos del Sector

El fenémeno de La Nifia afect6 el mercado de energia durante el 2011. Los caudales de la mayoria de las
regiones estuvieron por encima de los registros histéricos, por ejemplo la Regién Centro estuvo por encima
del 116%, el doble de lo que representaria un afio con caudales medios. Las reservas del recurso
alcanzaron el 88.82% (2.010,8 GWh) en 2011 de la capacidad de almacenamiento util, uno de los més altos
registrados en un fin de afios, siendo el mes de diciembre el de mayor vertimiento. Aparte del efecto del
fendmeno de La Nifia, se debe mencionar el ingreso del embalse Porce Ill el 11 de enero de 2011 con una
capacidad util de 108.1 GWh.

La generacion de energia mostro un crecimiento de 3,0%, al pasar de 55.888 GWh a 58.621 GWh en 2011.
El recurso utilizado se generd en un 77,7% en hidroeléctricas, 16% en termoeléctricas y un 6,23% en
plantas menores y cogeneradores. (Gréfico 3)

17 Las electrificadoras de Santander y Norte de Santander aunque fueron adquiridas por EPM, siguen formando parte de la
muestra del sector eléctrico por ser parte del sector publico.
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Gréafico 3: Generacion mensual segun tipo de recurso (GWh) 2009- 2011
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Durante todo el 2011, el precio promedio en bolsa present6 una tendencia a la baja, el afio termin6 con una
caida de 41,7% respecto al 2010, al pasar de $130.4 kWh a $76 kWh, debido a la abundancia del recurso
hidrico ocasionado por el fenémeno de La Nifia durante finales de 2010 y la mayor parte de 2011. En el

caso del precio promedio de los contratos este mostrd un incremento de 6,9% respecto al 2010 al pasar de
$110 kWh a $117,6 kWh. (Grafico 4).

Grafico 4: Precio promedio anual de energia en bolsa y contratos 2005 y 2011

150,0 140,6
r 130,4
130,0

B 176
1048 00

e 86 888

01 245 197 138 716 T IR 80
700

500

300 1

100 -

-100 = 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

B Enbolsa ® Encontratos
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La demanda de energia eléctrica en 2011 alcanzé los 57.150 GWh, incrementandose en 1,8% respecto al
2010, siendo un crecimiento inferior al registrado ese afio (2,7%). (Gréfico 5). Esta caida en el crecimiento
de la demanda se debi6 en gran medida al mantenimiento programado de la mina de ferroniquel de
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Cerromatoso entre los meses de febrero y julio, afectando la demanda de energia del Sistema
Interconectado Nacional (SIN) y la del mercado no regulado, esta ultima crecié un 3,0% en 2011 mientras
que en 2010 crecié 3,8%. Por otra parte, la demanda de energia del mercado regulado en 2011 tuvo un
crecimiento de 1,1%, (38.231 GWh) siendo menor a la registrada en 2010 (2,3%) explicado principalmente
al bajo consumo del sector residencial, resultado de las bajas temperaturas registradas en el pais.

La demanda por actividad econémica acumulada muestra una caida por parte de la actividad de explotacion
de minas y canteras (5,3%) debido a mantenimiento de Cerromatoso. Finalmente, la industria manufacturera
cuya participacion dentro del mercado es la mas alta, crecio 3,4% y los servicios sociales, comunales y
personales fueron los que mostraron mayor crecimiento en 2011 alrededor de 7,9%.

Grafico 5: Crecimiento de la demanda acumulada de energia 2004-2011
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ii. Balance Fiscal del Sector Eléctrico

En 2011 el sector eléctrico obtuvo un superavit de $265 mm, producto de ingresos por $4.489 mm (0,7% del
PIB) y gastos por $4.437 mm (0,7% del PIB). Este es un resultado inferior en $74 mm al registrado en 2010
(Cuadro 15). Las entidades del sector que mas influyeron en el resultado fueron las electrificadoras que
hacen parte de Subicel ($131 mm), Gecelca ($105 mm) y Urra ($23 mm).

Los ingresos del sector en 2011 aumentaron 2,9% como consecuencia de un mayor ingreso por explotacion
bruta, el cual paso de $3.936 mm (0,7% del PIB) a $3.986 mm (0,7% del PIB) .Este incremento se debe a un
mayor ingreso por comercializacion de servicios de Gecelca ($1.043 mm especialmente en los dos Ultimos
trimestres del afio) que compensd la perdida que tuvo Urra debido a un menor ingreso por venta de de
energia en contratos y bolsa. Los rendimientos financieros presentaron una disminucién respecto al afio
anterior, al pasar de $76 mm a $46 mm. Esto se debe a que la empresa del Meta tuvo una caida por este
concepto del 86%.
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Cuadro 15: Balance Fiscal del Sector Eléctrico**

(SMM) (% PIB) Crec (%)
conlthe 2010 2011* 2010 2011* 2011*/2010
Ingresos Totales 4.365 4489 038 0,7 29
Explotacién Bruta 3.936 3.986 0.7 0.6 1.2
Ofros Ingresos 428 504 0.1 0,1 17,6
Rendimientos Financieros 76 46 0,0 0,0 -39.4
Otros 352 458 0,1 0,1 29.9
Gastos Totales 4.018 4437 0,7 0,7 10,4
Pagos Corrientes 3.747 4086 0,7 0,7 9.0
Intereses Deuda Externa 44 41 0.0 0,0 -6,0
Intereses Deuda Interna 110 180 0,0 0,0 62,9
Funcionamiento 3.593 3.865 0.7 0.6 7.6
Servicios Personales 219 237 00 0,0 8,1
Operacién Comercial 2.741 2880 0,5 0,5 51
Transferencias 432 478 0,1 0,1 10,6
Gastos Generales y Ofros 201 270 00 0.0 34,7
Pagos de Capital 271 351 0,0 0,1 29,5
Formacidén Bruta de Capital Fijo 271 351 00 0.1 29,5
Préstamo Neto 0 0 00 0,0 -
Gastos Causados 7 -212 0,0 00
DEFICIT) / SUPERAVIT 339 265 0,1 0,0 -22,0
* Cifras preliminares.
** Sin ISAGEN

Fuente: DGPM, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Por su parte, los gastos del sector mostraron un crecimiento del 10,4%, al pasar de $4.018 mm (0,7% del
PIB) a $4.437 mm (0,7% del PIB). Este incremento en el gasto, se explica por un mayor gasto por pago en
el servicio de deuda interna por parte de la electrificadora del Meta y Gecelca. El gasto de funcionamiento
presentd un mayor incremento en el Ultimo trimestre por pagos de operacion comercial que, durante el afio
crecieron 5,1%. Las electrificadoras que presentaron los principales aumentos en este rubro fueron: Gecelca
(27%), Caldas (19%), Narifio (19%), Norte de Santander (18%) y Santander (15%). Finalmente, la inversion
mostré un crecimiento de 29,5%, en este caso, obedece a una inversion social a las comunidades indigenas
por parte de Urra y en el caso de la Central Hidroeléctrica de Caldas que realizé un gasto superior al 112%
de lo pagado en 2010.

C. Resto Nacional

El sector Resto Nacional esta compuesto por los Establecimientos Publicos, el Fondo Nacional del Café
(FONC), la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH), el Fondo de Estabilizacién de Precios de los
Combustibles (FEPC) y el Sector Publico no Modelado.

Para 2011 presenté un déficit de $820 mm (0,1% del PIB) (Cuadro 16). Se destaca el resultado fiscal del
FEPC, ya que debi6 cubrir la diferencia entre los ingresos al productor y los precios de paridad que durante
el aflo mostraron persistencia hacia el alza. Por otro lado, el FONC mostré una recuperacion en 2011 al
pasar de un déficit de $498 mm a un superavit de $232 mm, de igual manera lo hizo la ANH que pas6 de un
déficit de $328 mm a un superavit de $276 mm. Los establecimientos publicos mostraron un resultado
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menor al presentado en 2010 alcanzando en 2011 un resultado fiscal de $208 mm. EI SPNM, por su parte,
registro un superavit de $259 mm.

Cuadro 16: Balance Fiscal Resto de Entidades

(SMM) (% PIB) Crec (%)
CONCEPTO 2010 2011 2010 2011 2011%/2010
Resto Nacional -134 -820 0,0 -0,1 -510,0
Esta. PUblicos 456 208 0,1 0,0 -54,4
ANH 328 276 -0, 0.0 184,2
FEPC 844 1796 -02  -03  -1128
FONC 498 232 -0,] 0.0 146,7
SPNM 1079 259 02 00 76,0

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

i. Establecimientos Publicos

La muestra de Establecimientos Publicos que hace seguimiento el CONFIS esta conformada por ICBF,
INCO, INCODER, INVIAS y SENA. Al cierre de 2011, el sector presenté un superavit de $208 mm, inferior
en $248 mm (0,1% del PIB) frente al mismo periodo de 2010. La caida en el balance se present6 debido a
que los gastos tuvieron un crecimiento mayor (23%) que los ingresos (18%). (Cuadro 17).

Al interior del sector, las entidades que mas contribuyeron a este superavit fueron INCO ($390 mm), ICBF
($201 mm) y SENA ($70 mm) compensado parcialmente por un déficit en el INVIAS ($444 mm) y en el
INCODER (14 mm).

En 2011, los ingresos totales del sector fueron de $9.648 mm, superiores en $1.496 mm (0,2% del PIB) a los
registrados en 2010. Este incremento se explica principalmente por mayores aportes del Gobierno Central
para inversion por valor de $1.034 mm seguido por un aumento en el recaudo de contribuciones
parafiscales al SENA e ICBF por valor de $382 mm.

Es importante mencionar, que mientras el INCO aumentd sus ingresos destinados a inversion en $1.714
mm, el INVIAS registré una caida $763 mm (43%) frente al cierre de 2010.
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Cuadro 17: Balance Fiscal Establecimientos Publicos

(SMM) (% PIB) Crec (%)
(loliieldare) 2010 2011* 2010  2011* 2011%/2010
Ingresos Totales 8.153 9.648 1.5 1.6 18,3
Explotacién Bruta 0 0 0,0 0,0 -
Aportes del Gobierno Cenfral 3.012 4.206 0,6 0,7 39,6
Funcionamiento 267 427 0.0 0.1 59,8
Inversion 2.745 3.779 0.5 0,6 37,7
Ingresos Tributarios 3.920 4.302 0,7 0,7 9.8
Ofros Ingresos 1.220 1.140 0,2 0,2 -6,6
Rendimientos financieros 134 74 0,0 0,0 -45,0
Gastos Totales 7.697 9.440 14 15 22,7
Pagos Corrientes 2.654 3.041 0,5 0,5 14,6
Intereses Deuda Externa 0 0 0.0 0,0 -25,9
Intereses Deuda Interna 0 0 0,0 0.0 -
Funcionamiento 2.654 3.041 0,5 0,5 14,6
Servicios Personales 238 258 0,0 0.0 8.5
Operacién Comercial 0 0 0,0 0,0 -
Transferencias 2.356 2.728 0.4 0.4 15,8
Gastos Generales y Otros 59 55 0,0 0.0 -7.0
Pagos de Capital 5.110 6.332 0,9 10 23,9
Formacién Bruta de Capital Fijo 5.110 6.332 0.9 1.0 23,9
Deuda Flotante -66 67 0,0 0,0 -201,4
(DEFICIT) / SUPERAVIT 456 208 0,1 0,0 -54,4

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

En relacion con los gastos totales, a diciembre de 2011 se registré un aumento de $1.744 mm (0,3% del
PIB).

Los gastos de funcionamiento se incrementaron en un 14,6% ($455 mm), como resultado de un aumento de
las transferencias de $371 mm. Lo anterior, se explica por un incremento de $251 mm en los recursos que
transfiere el INCO al Fondo de Contingencias, sumado a mayores gastos por $131 mm en atencién a la
familia y a la nifiez, programa ejecutado por el ICBF.

Consistente con los ingresos, los gastos de inversion constituyen el rubro que mas se incremento,
alcanzando un total de $6.332 mm (1,0% del PIB) siendo el INCO la entidad con mayor inversién ($2.407
mm), seguida por el SENA'y el INVIAS con $1.802 mm y $1.397 mm respectivamente.

ii. Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH)

El balance de la Agencia Nacional de Hidrocarburos en el afio 2011 fue un superavit de $276 mm (0,04%
del PIB), como resultado de unos ingresos de $8.646 mm (1,4% del PIB), y de unos gastos de $8.370 mm
(1,4% del PIB). Para analizar las causas de este superavit, resulta conveniente explicar brevemente la
actividad economica de la ANH. La ANH se dedica a recaudar y girar las regalias. Esta labor resulta, en
general, neutra en términos fiscales para la ANH, pues las regalias recaudadas se contabilizan como un
ingreso y las giradas como un gasto. Sin embargo, existe un rezago de aproximadamente dos meses entre
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el momento en que se reciben las regalias y el momento en que éstas se giran'8. Lo anterior significa que el
total anual de regalias recaudadas es diferente del total de regalias giradas.

El superavit mencionado anteriormente implica un mejoramiento en el balance de $604 mm respecto al
déficit de $328 mm que habia exhibido la ANH durante el 2010. Este comportamiento positivo de la ANH se
debe principalmente al aumento de los ingresos por Contratos de Explotacion y Produccion (E&P), y de los
rendimientos financieros, y al mayor recaudo neto de regalias, que fue 13 veces méas que el recaudo
generado en 2010. El balance es el resultado de la suma de un balance operativo por $447 mm y un
recaudo neto positivo de $603 mm para la ANH, pues mientras se pagaron $7.686 mm por regalias (89% de
los gastos totales de la entidad), el recaudo de estos recursos ascendio a $7.083 mm (85% de los ingresos
totales)'.

iii. Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC)

Durante el 2011 el FEPC presentd un déficit por $1.796 mm, 132% mas que el déficit de 2010. Este
resultado es consecuencia de la permanencia del WTI en niveles altos durante todo el afio (ver grafico 2), lo
cual llevo a que también se mantuvieran altas las cotizaciones internacionales de los derivados del petrdleo.
Dado que los precios de paridad de importacién y exportacién dependen de dichas cotizaciones, estos
precios también aumentaron, obligando al fondo a cubrir recurrentemente diferenciales negativos respecto al
ingreso al productor. Adicionalmente, la necesidad de importar diesel para abastecer la demanda interna se
mantuvo vigente durante todo el afio. Como el precio de paridad de importacién de este producto es aln
mas alto que el de paridad de exportacion, este hecho llevd a que el promedio del diferencial negativo
anteriormente mencionado fuera aun mas grande en el caso del diesel.

Se debe aclarar que el déficit reportado en el parrafo anterior para cada afio, corresponde a la deuda
acumulada por el Fondo durante ese periodo, y no a pagos efectivos por parte del mismo a los refinadores e
importadores. Lo anterior como consecuencia de que los recursos del FEPC se agotaron durante el afio
2010.

iv. Fondo Nacional del Café (FONC)

En 2011, el Fondo Nacional del Café registré un superavit por $232 mm producto de ingresos por $2.253
mm (0,4% del PIB) y gastos por $2.021 mm (0,3% del PIB). Frente al resultado obtenido en 2010, implica
una notable mejora, teniendo en cuenta que en ese afio se registro un déficit por $498 mm20,

En efecto, en 2011, los ingresos fueron superiores en $631 mm, con una variaciéon de 39% respecto del
valor observado en 2010, asociado principalmente a un incremento de las ventas de café por $441 mm pese
a los menores ingresos por contribucion cafetera ($4 mm). Por el contrario, los gastos sufrieron una
disminucion de $99 mm, registrando una caida de 5%, que obedecié a los menores egresos por operacion
comercial (compras de café).

Este comportamiento se explica por varios factores. En primer lugar, el resultado de caja del FNC en 2010 y
2011 se vio especialmente afectado por la temporalidad en las compras y ventas de café, teniendo en
cuenta que gran parte del café comprado durante el cuarto trimestre de 2010, fue vendido en los primeros

'8 \/er nota al pie 11.

19 Se debe recordar que las regalias que recauda la ANH en un determinado mes son giradas aproximadamente dos meses
después a sus destinatarios finales.

20 Este valor es consistente con el cambio metodolégico de causacion a caja, adoptado a partir de 2011.
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meses de 2011. En segundo término, a pesar de la caida en la produccion cafetera observada en 2011, de
1,1 millones de sacos, las cantidades de grano exportado cayeron Unicamente en 88 mil. Finalmente, el
precio promedio de venta fue mas alto, al pasar de 2,3 USD/Libra en 2010 a 2,8 USD/Libra en 2011.

5. Empresas del Nivel Local

Durante 2011, las empresas del Nivel Local registraron un equilibrio fiscal al generar un superavit de $163
mm, siendo un resultado superior al registrado en 2010 en el cual se obtuvo un déficit de $426 mm (0,1%
del PIB). Esta recuperacion en el sector obedece a los superavits que obtuvieron las empresas locales de
Emcali, Metro de Medellin, Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota (EAAB) y la Empresa de
Teléfonos de Bogota. En esta ultima, dicho superavit se debio a la baja ejecucion del gasto. En el caso de
las Empresas Publicas de Medellin presentaron un déficit menor al registrado en 2010, explicado por un
mayor ingreso asociado al negocio de energia. (Cuadro 18).

Cuadro 18: Balance Fiscal Empresas del Nivel Local

(SMM) (% PIB) Crec (%)
2010 2011* 2010 2011* 2011*/2010

Empresas del nivel local  -426 163 -0,1 0,0 138,3

CONCEPTO

EPM -682  -273 -0,1 0,0 -
EMCALI -17 60 0,0 0,0 -
Resto local 273 376 0,1 0,1 37.8

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

A. Empresas Publicas de Medellin (EPM)

Durante 2011, las Empresas Publicas de Medellin registraron un déficit de $273 mm, producto de ingresos
por $5.261 mm (0,9% del PIB) y gastos por $5.534 mm (0,9% del PIB). Este resultado representa una
mejora en el balance frente al obtenido en 2010, cuando se genero un déficit de $682 mm (Cuadro 19).

i. Ingresos

Los ingresos totales de EPM en 2011 registraron un crecimiento de 11,7% ($550 mm), debido a mayores
ingresos por explotacion bruta. Por unidad de negocio, la generacion de energia se incrementd respecto a
2010, debido a la mayor venta de energia, dado los mayores niveles de aportes hidricos en los embalses
(consecuencia del fenémeno de La Nifa) y la entrada en funcionamiento de Porce Ill. Con el inicio de
operacion de las tres Ultimas unidades generadoras del proyecto, se aportaron 660 megavatios al Sistema
de Interconectado Nacional. Adicionalmente, en el negocio de generacion se realizaron contratos de largo
plazo de venta de energia a un mejor precio del que se registro en 2010.

Con respecto al negocio de transmision y distribucion de energia, se observd un incremento en los ingresos
por el mayor costo unitario de comercializacion, y por la aplicacion de un mayor cargo por transporte.

El negocio de Gas presentd un crecimiento debido al incremento en el consumo, la mayor base de clientes
facturados, y el aumento en las tarifas. Finalmente, por acueducto y alcantarillado no se registré6 cambio
significativo, a pesar del menor consumo promedio por usuario.
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Por su parte, los rendimientos financieros decrecieron 2,4% respecto al afio anterior, como resultado de las
menores utilidades del portafolio, cuyas inversiones se encuentran en un 80% en délares y el restante en
pesos, que corresponde a TES.

Cuadro 19: Balance Fiscal de las Empresas Publicas de Medellin

(SMM) (% PIB) Crec (%)
Seldedare 2010 2011 2010 2011 2011%/2010
Ingresos Totales 4711 5261 0,9 0,9 1,7
Explotacién Bruta 4390 4938 08 0.8 12,5
Otros Ingresos 321 323 01 0,1 0.5
Rendimientos Financieros 133 130 0,0 0.0 -2,4
Ofros Ingresos 188 193 0.0 0.0 2,6
Gastos Totales 5393 5534 1,0 0,9 2,6
Pagos Corrientes 4464 3837 08 0,6 -14,1
Intereses Deuda Externa 129 127 0,0 0.0 -1,2
Intereses Deuda Interna 81 143 0.0 0,0 75,6
Funcionamiento 4254 3.567 08 0.6 -16,2
Servicios Personales 688 363 01 0.1 -47.,3
Operacion Comercial 1.245 1353 0.2 0,2 8,7
Transferencias 1.265 1200 0.2 0.2 -5,1
Gastos Generales y Otros 1.056 651 0,2 0,1 -38,4
Pagos de Capital 929 14697 02 0,3 82,8
Formacion Bruta de Capital Fijo 929 1.697 02 0.3 82,8
(DEFICIT) / SUPERAVIT -682  -273 -0, 0,0 .

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

ii. Gastos

Los gastos totales ascendieron a $5.534 mm (0,9% del PIB) y registraron un crecimiento nominal de 2,6%
($141 mm). Este incremento fue resultado del mayor gasto en inversién, el cual fue compensado
parcialmente con un menor gasto en servicios personales y gastos generales. El decrecimiento en los
servicios personales obedece a la constitucion del patrimonio autdbnomo para las pensiones de jubilacion
durante el 2010.

En 2011, EPM le traslado excedentes al municipio de Medellin por $798 mm, mientras que en 2010 dicha
transferencia ascendio a $847 mm, afectando de esta manera el monto de transferencias de la empresa,
que decrecieron 5,1%.

El aumento en los gastos de formacién bruta de capital corresponde a la finalizaciéon del proyecto de

generacion Porce lll, y a la ejecucion del proyecto de expansion y reposicidn de equipos para la transmision
y distribucion de energia.
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B. Empresas Municipales de Cali

Al cierre de 2011, las Empresas Municipales de Cali- EMCALI- presentaron un superavit de $60 mm,
superior en $77 mm respecto del balance registrado en 2010. Este resultado es producto de ingresos por
$1.419 mm (0,2% del PIB), gastos por $1.380 mm (0,2% del PIB) y de un préstamo neto (endeudamiento
neto con la Nacion) por $22 mm.

Cuadro 20: Balance Fiscal de las Empresas Municipales de Cali

(SMM) (% PIB) Crec (%)
CONCEFTO 2010 2011 2010 2011 2011%/2010
Ingresos Totales 1428 1419 03 0.2 -0,6
Explotacion Bruta 1286 1257 0,2 0.2 -2,3
Aportes del Gobierno Central 0 0 00 0.0 -
Ingresos Tributarios 0 0 00 0.0 -
Oftros Ingresos 142 162 0,0 0.0 14,1
Gastos Totales 1488 1380 03 0,2 -7.2
Pagos Corrientes 1.322 1262 0,2 0,2 -4,5
Intereses Deuda Externa 2 3 00 0.0 26,3
Intereses Deuda Interna 16 16 00 0.0 0,6
Funcionamiento 1.304 1244 02 0.2 -4,6
Servicios Personales 180 200 0,0 0.0 10,9
Operaciéon Comercial 443 384 0.1 0,1 -13,3
Transferencias 231 243 00 0.0 5.3
Gastos Generales y Otros 450 417 0,1 0,1 -7.3
Pagos de Capital 167 118 0,0 0,0 -29,2
Formacién Bruta de Capital Fijo 167 118 0,0 0,0 -29,2
Préstamo Neto 44 22 0,0 0,0 -50,7
(DEFICIT) / SUPERAVIT -17 60 0,0 0,0 .

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

Por unidad de negocio, el superavit generado por EMCALI se explica por los buenos resultados en los
balances en los negocios de telefonia y de acueducto y alcantarillado, que en 2011 ascendieron a $26 mm y
$65 mm respectivamente, y que se vieron contrarrestados por el déficit generado en el negocio de
electricidad, el cual fue de -$31 mm en ese afio.

Los ingresos de EMCALI registraron una leve caida de 0,6% ($9 mm) frente al valor correspondiente en
2010. Lo anterior es a causa que los ingresos por explotacion bruta disminuyeron en $29 mm. Debido a la
caida en 6,7% en los ingresos por el negocio de comunicaciones, y 4,5% en el negocio de electricidad.

En 2011, los gastos totales fueron inferiores en un 7,2% ($108 mm) a los observados en 2010. Este
incremento respondié en gran parte a menores gastos corrientes ($59 mm), originados por los menores
gastos generales de acueducto y alcantarillado ($28 mm), y la disminucién en los gastos de operacion
comercial en el negocio de energia con una variacion negativa de 13%. Por otra parte, las inversiones en
capital disminuyeron en $49 mm para 2011, por disminucion en las inversiones de servicios de acueducto y
alcantarillado y de comunicaciones.
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C. Resto Local

El Resto Local, conformado por Metro de Medellin, Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota
(EAAB) y la Empresa de Telecomunicaciones de Bogota (ETB) generd durante 2011 un superavit de
$376mm, superior en $103 mm a lo observado en 2010 (Cuadro 21)

Cuadro 21: Balance Fiscal del Resto Local

(SMM) (% PIB) Crec (%)
CONCEPTO 2910 2011* 2010 2011* 2011*/2010
Resto Local 273 376 0,1 0,1 37,8
Metro 158 121 00 0.0 2232
EAAB 149 31 00 0.0 79.4
ETB 34 24 00 0.0 )

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

i. Metro de Medellin

En 2011 la empresa Metro de Medellin obtuvo un superavit de $121 mm, resultado de ingresos por $329
mm, y gastos por $207 mm. Por el lado de los ingresos estos crecieron 4,2% ($13 mm) frente a lo
observado en 2010, esto debido a mayores ingresos por explotacion bruta ($21 mm) y por ingresos
tributarios ($11 mm), pero a su vez, los ingresos contractuales registraron una disminucién de 69% ($20
mm) respecto al percibido 2010. En el lado del gasto, este presentd un incrementé de 31% ($50 mm)
generado por mayores pagos de intereses de deuda interna ($11 mm) y un mayor gasto de inversion ($38
mm) el cual se debe a la adquisicion de nuevos vagones. Finalmente, los aportes y transferencias
intersectoriales aumentaron un 9%.

ii. EAAB
La Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota generd un superavit de $31 mm, lo que representa
una caida en el balance de $118 mm con respecto a lo observado en 2010. Este resultado fue producto una
caida en el ingreso de 2,2% y un incremento en el gasto de 6,7%. Los ingresos por venta de servicios de
acueducto y alcantarillado bajaron 1,9%($24 mm) asi como los ingresos por rendimientos financieros que
presentaron una caida de 5,4% ($4 mm). Por su parte, los gastos crecieron en 2011 cerca de $86 mm
debido a un mayor gasto de gastos generales. La inversion de la empresa ascendio a $527 mm destinados
a los proyectos de renovacion, rehabilitacion o reposicion del sistema local de acueducto, alcantarillado

sanitario y pluvial, asi como para obras de expansién del sistema de acueducto y saneamiento del Rio
Bogota.

iii. ETB
La Empresa de Telecomunicaciones de Bogota obtuvo un superavit de $224 mm, Este resultado se debe

especificamente a una caida en el gasto de 19,1% ($285 mm) y en menor medida a una disminucién en el
ingreso de 1,9% respecto al afio anterior.

Los ingresos totales fueron de $1.435 mm, se recibieron menores ingresos por ingresos de operacion en
servicio de telefonia local (9% menos) y larga distancia local (12,9% menos), en el caso de los ingresos
correspondientes al negocio de internet se incrementaron 4,7%. Los gastos de la empresa en 2011 fueron
$1.210 mm, menor a los registrados el afio anterior, lo cual se debe a una reduccion de 13,5% en el pago de
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intereses de deuda interna, un menor gasto de funcionamiento, especialmente en los gastos de personal
(44,2%) y gastos generales (20%). El gasto de inversion se redujo en 24,1% ($107mm).

lll. Sector Publico Financiero

En 2011 el Sector Publico Financiero — SPF registrd un superavit de $31 mm, inferior en $618 mm al
observado en 2010. El deterioro en el balance del sector obedece al resultado negativo del Banco de la
Republica, que obtuvo un déficit de $45 mm, y al deterioro en el de Fogafin ($76 mm) (Cuadro 22).

Cuadro 22: Balance Sector Publico Financiero

(SMM) (% PIB)
SelEldte 2010 2011 2010 2011
Banco de la Republica 223 -45 0,0 0,0
Fogafin 426 76 0,1 0,0
TOTAL 649 31 0,1 (0X0)

* Cifras preliminares.
Fuente: Banco de la Republica, Fogafin y calculos DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

1. Banco de la Republica

Al cierre de 2011, el Banco de la Republica reportd un déficit de $45 mm en su PYG de caja, el cual implico
un deterioro del balance fiscal frente al obtenido en 2010 cuando se registré un superavit de $223 mm
(Cuadro 23). Este resultado fue producto de ingresos por $919 mm (0,1% del PIB) y gastos por $964 mm
(0,2% del PIB).

Los ingresos crecieron 3,3% al pasar de $889 mm a $919 mm entre 2010 y 2011. Este aumento se explica
fundamentalmente por mayores rendimientos de las reservas internacionales y por las operaciones de
liquidez; comportamiento que fue contrarrestado parcialmente por la reduccion en los intereses de los TES
de expansién monetaria.

El rendimiento de las reservas internacionales esta determinado fundamentalmente por las tasas de interés
externas y por el resultado del diferencial cambiario del ddlar frente al euro y el yen?'. En particular el
fortalecimiento del euro frente al délar explica este aumento.

El decrecimiento en los intereses recibidos por TES de expansion monetaria responde a la decision de
politica monetaria adoptada en 2010, mediante la cual se realizaron ventas definitivas de TES por $1.999
mm, para asi contrarrestar parcialmente la compra de divisas realizada por el BR ese afio. Adicionalmente,
en 2011 se dieron vencimientos de TES. De esta manera el saldo de TES en poder del BR paso de $1.321
mm en 2010 a $1.154 mm en 2011.

Por su parte, los rendimientos por operaciones para otorgar liquidez a través de repos pasaron de $105 mm
a $240 mm, resultado de la mayor demanda de liquidez del sistema financiero y del aumento de la tasa de
intervencion del BR, que pasd de 3,5% en diciembre de 2010 a 4,75% en igual fecha de 2011. La mayor

21 Debido a que las reservas internacionales se valoran en dolares de los Estado Unidos, todas las inversiones que se realicen en
otras monedas se convierten a délares a las tasas vigentes de mercado, lo que implica que el valor de portafolio expresado en
ddlares puede reducirse (aumentar) si las monedas en las que se invierte se deprecian (aprecian) frente a tal divisa.
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demanda de liquidez obedece al incremento en el saldo de los depdsitos de la Direccion General de Crédito
Publico y del Tesoro Nacional (DGCPTN) en el BR.

Cuadro 23: Estado de resultados del Banco de la Republica

(SMM) (% PIB) Crec (%)
CONCEPTO 2010 2011 2010 2011 2011%/2010
Ingresos Totales 889 919 0.2 0,1 3,3
Intereses Recibidos 776 814 0,1 0,1 49
Reservas Internacionales 281 482 0,1 0.1 -
TES Expansion Monetaria 390 89 01 0.0 -77.3
Operaciones de Liquidez 105 240 0,0 0,0 -
Comisiones Recibidas 113 105 0.0 0,0 -7.6
Gastos Totales 666 964 0,1 0,2 44,7
Infereses Pagados 297 568 0,1 0.1 91,0
Encaje y Depdsito en DTN 265 553 00 0,1 -
Operaciones de Contraccion 28 8 00 0,0 -72,1
Oftros 4 8 00 0,0 70,5
Gastos de Personal y Funcionamiento 301 309 O 0,1 2,5
Gastos de Personal 222 223 00 0,0 0.8
Gastos de Funcionamiento 80 8 00 0,0 7.4
Gastos de Pensionados Netos 67 87 00 0,0 29,1
(DEFICIT) / SUPERAVIT 223 -45 0,0 0,0 -

* Cifras preliminares.
Fuente: Banco de la Republica y DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Por el lado de los gastos se registrd un crecimiento de 44,7%, explicado en gran medida por el aumento en
la remuneracion a los depésitos del DGCPTN en el Banco, dado el aumento en el saldo promedio diario.
Este comportamiento se explica en gran medida por el mayor recaudo tributario por parte del Gobierno
Central.

Por concepto de intereses sobre las operaciones de contraccidn hubo lugar a menores pagos, los cuales se
redujeron al pasar de $28 mm a $8 mm.

Con respecto a los gastos de personal y funcionamiento, se observo un crecimiento nominal de 2,5%, al
pasar de $301 mm a $309 mm. Finalmente, los gastos de pensionados netos registraron un aumento de
29,1 (320 mm) frente a lo observado en 2010, producto del menor rendimiento del portafolio.

2. Fogafin

El flujo de caja de Fogafin registré un superavit de $76 mm, resultado de ingresos por $1.231 mm y gastos
por $1.155 mm (Cuadro 24).

En relacion con los ingresos, estos fueron superiores en $382 mm. Especificamente, los ingresos corrientes
se incrementaron $284 mm, debido al mayor recaudo en la prima por el seguro de depdsitos ($183 mm), y a
los otros ingresos corrientes ($157 mm).
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Los gastos totales de Fogafin aumentaron $732 mm, lo cual implico que en términos del PIB los gastos se
incrementaron en 0,1 puntos porcentuales. Lo anterior obedece a la transferencia realizada al GNC de los
recursos de pensiones y cesantias que el Fogafin administraba.

Segun el articulo 163 de la Ley 1450 de 2011, por la cual se expidié el Plan Nacional de Desarrollo 2010-
2014, se elimind la garantia del Fogafin a las Administradoras de Cesantias y a las de Pensiones en el
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, y se orden¢ el traslado de las reservas existentes al GNC en
su condicion de garante en ambos sistemas.

Por su parte, los gastos financieros pasaron de $33 mm a $73 mm, y la devolucion de la prima de seguro de

depdsito pasd de $6 mm a $82 mm. Finalmente, los menores gastos destinados al pago de intereses
obedecen a la finalizacién en 2010 de los bonos de capitalizacion de la banca publica y privada.

Cuadro 24: Balance Fiscal de Fogafin

(SMM) (% PIB) Crec (%)
Sl 2010 2011 2010 2011 2011%/2010
Ingresos Totales 849 1231 00 0,0 45,0
Ingresos Corrientes 584 868 0,0 0,0 48,7
Recaudo Seguro de Depdsito 330 513 00 0,0 55,4
Rescate de Seguros de Depdsito Pagados 16 0 00 0,0 -
Recaudo Prima Costo de la Garantia 57 18 00 0,0 -69.2
Otros Ingresos Corrientes 180 337 0,0 0,0 -
Ingresos de Capitall 265 363 00 0.0 36,9
Oftros Ingresos de Capital 265 363 0,0 0,0 36,9
Gastos Totales 423 1.155 0,0 0,0 1731
Pagos Corrientes 247 372 00 0.0 50,9
Funcionamiento y Administracion 208 281 0,0 0,0 35,2
Funcionamiento 30 14 0,0 0.0 -51,8
Gastos Financieros 33 73 00 0.0 -
Otros Gastos 146 194 00 0,0 33,4
Dev olucién Prima Seguro de Depdsito 6 82 00 0,0 -
Pago de Intereses 33 92 00 0,0 -72.3
Oftros 5 92 00 0.0 -
Bonos de Capitalizacion Banca Publica 28 0 00 0.0 -
Transferencias 176 783 00 0.0 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT 426 76 0,0 0,0 -

* Cifras preliminares.
Fuente: Fogafin y calculos DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
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