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Cierre Fiscal | Trimestre 2011

. Introduccidon

El cierre fiscal del primer trimestre de 2011 muestra un mayor superavit en comparacion con el
mismo periodo de 2010, debido tanto al resultado fiscal del Gobierno Nacional Central como al
del sector descentralizado. El resultado registrado durante el trimestre se explica, por una parte,
por la baja ejecucion de gasto a nivel de Gobierno Central, y en el caso del nivel
descentralizado, por factores que afectan el balance del sector de empresas del nivel nacional y
el del sector de seguridad social, tanto en su componente de salud como de pensiones y
cesantias.

Al cierre del primer trimestre de 2011, el Sector Publico Consolidado (SPC) registré un superavit
fiscal de $6.036 mm (1,0% del PIB), resultado superior en 0,9% del PIB al balance observado
durante el mismo periodo de 2010 ($281 mm, 0,1% del PIB). Este balance es resultado de un
superdvit del Sector Publico No Financiero (SPNF) de $7.094 mm (1,2% del PIB), superavits del
Banco de la Republica por $59 mm y de Fogafin por $108 mm y costos de la reestructuracion
del sistema financiero por $218 mm. La discrepancia estadistica’ ascendi6 a -$1.007 mm (-0,2%
del PIB) (Cuadro 1).

Cuadro 1: Balance Fiscal Sector Publico Consolidado

mm % PIB
BALANCES POR PERIODO 2010(5 )20”* 2010 2011*
1. Sector PUblico No Financiero 986 7.095 0,2 1,2
Gobierno Nacional Central 727 3.737 0,1 0,6
Sector Descentralizado 258 3.358 0,0 0.6
Seguridad Social 729 2.510 0,1 0.4
Empresas del nivel nacional -1.635 6 -0,3 0,0
Empresas del nivel local -256 -146 0,0 0,0
Regionales y Locales** 1.421 987 0.3 0,2
2. Balance cuasifiscal del Banrep 87 59 0,0 0,0
3. Balance de Fogafin 30 108 0,0 0,0
4. Costos de la Reesiructuracién Financiera -323 -218 -0,1 0,0
5. Discrepancia Estadistica -498 -1.007 -0,1 -0,2
SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO 281 6.036 0,1 1,0

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras Preliminares.

** |ncluye el Fondo Nacional de Regalias.

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Como se explicard en detalle mas adelante, el resultado positivo del GNC obedecié
principalmente a los menores gastos registrados durante el periodo. Al interior del sector
descentralizado se presentd un superavit mayor al de igual periodo de 2010, principalmente
explicado por el sector de seguridad social y el Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera
(FAEP).

! La medicién del balance fiscal realizada por el Banco de la Republica, calculada a través de las fuentes de
financiamiento del sector publico, presenté un balance superior en 0,2% del PIB frente al calculado por la Direccion
General de Politica Macroeconémica. Esta divergencia se conoce como discrepancia estadistica.
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Por otro lado, el Sector Financiero (Banco de la Republica y Fogafin), se mantuvo en equilibro
fiscal. El balance cuasifiscal del Banco de la Republica fue inferior al observado en el primer
trimestre de 2010, al ubicarse en $59 mm. Por su parte, Fogafin registré6 un mayor superavit, en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior, pasando de un balance de $30 mm a uno
de $108 mm.

Il. Sector Publico No Financiero

El superavit del SPNF a primer trimestre de 2011 alcanzé un valor de $7.095 mm (1,2% del
PIB), que se explica por el superavit del GNC por $3.737 mm (0,6% del PIB) y un superavit del
sector descentralizado por $3.358 mm (0,6% del PIB) (Cuadro 2).

El GNC mejor6 su resultado fiscal al pasar de un superavit de 0,1% del PIB durante el primer
trimestre de 2010 a uno de 0,6% del PIB en el mismo periodo de 2011. Este resultado se
explica principalmente por una menor ejecucion del gasto, que se redujo 10.3%, frente a lo
observado en el primer trimestre de la vigencia anterior, tanto en los rubros de inversibn como
de funcionamiento. En particular, la reduccién en los giros a través del Sistema General de
Participaciones explica la mayor parte de esta reduccion (0,3% del PIB) debido a los ajustes
administrativos que emanan de la aplicacion de lo dispuesto en la Ley 1438 de 2011, en lo
referente a los pagos que ahora se realizaran directamente a las entidades prestadoras de
salud y no a través de las entidades territoriales.

Cuadro 2: Balance Fiscal del SPNF

mm % PIB

BALANCES POR PERIODO 2010($ )20”* 2010 2011*

Seguridad Social 729 2510 0,1 04
Empresas del nivel nacional -1.635 6 -0,3 0,0
FAEP -412 3 0,1 0,0
Eléctrico -32 -25 0,0 0,0
Resto Nacional -1.191 28 -0.2 0.0
Empresas del nivel local -256 -146 0,0 0,0
EPM -334 -441 -0,1 -0,1
EMCALI 13 57 0.0 0.0
Resto Local 65 238 0,0 0,0
Regionalesy Locales** 1.421 987 0,3 0,2
Gobierno Nacional Cenfral 727 3.737 0.1 0.6
Sector Descenfralizado 258 3.358 0,0 0,6
Sector PUblico No Financiero 986 7.095 0,2 12

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras Preliminares.

** |ncluye el Fondo Nacional de Regalias.

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En el sector descentralizado la posicion fiscal mejor6 en 0,5% del PIB al pasar de un superavit
de $258 mm (0,1% del PIB) a uno de $3.358 mm (0,6% del PIB). Este resultado se explica
principalmente por el sector de seguridad social, en sus componentes de salud y pensiones y al
cambio en el Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera (FAEP), y compensan el menor
superavit observado en el sector de Regionales y Locales.
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El mejor resultado en el area de pensiones y cesantias se debe, por un lado, a un cambio en la
estacionalidad de ingresos del Fondo de Pensiones Territoriales (Fonpet), que recibié durante el
periodo los aportes del Gobierno Central por concepto de SGP, mientras que durante la
vigencia 2010 dicho ingreso se materializdé durante el segundo trimestre. En consecuencia, este
cambio no representa un cambio estructural en los ingresos del Fondo, ni tendré repecursiones
sobre su balance fiscal estimado lo largo del afio. Por otro lado, la Unidad de Pensiones del
I.S.S. recibié mayores ingresos derivados de procesos de conmutacién pensional llevados a
cabo por la entidad. Por su parte, la mejora del balance del &rea de la salud se concentra en el
Fondo de Solidaridad y Garantia en Salud (Fosyga) y se explica por una disminucién en el
gasto no incluido en el Plan Obligatorio de Salud (POS), producto de la fijacion de precios
maximos de recobro de medicamentos al Fosyga, y por menores gastos en la Subcuenta de
Solidaridad.

Finalmente, el cambio registrado en el FAEP se debe a que durante el primer trimestre de 2010
trasladé el ultimo 10% del ahorro acumulado por el Gobierno Nacional, mientras que en igual
periodo de 2011 sélo trasladé $1 mm correspondientes a los rendimientos financieros
remanentes.

1. Gobierno Nacional Central

Al cierre del primer trimestre de 2011, el Gobierno Nacional Central (GNC) registré un superavit
fiscal de 0,6% del PIB ($3.737 mm), superior a lo observado en 2010 (0,1% del PIB). Al
incorporar los costos asociados a la restructuracion del sistema financiero, que ascendieron a
$218 mm, dicho superavit se reduce a $3.519 mm (0,6% del PIB) (Cuadro 3).

Cuadro 3: Balance Fiscal del Gobierno Nacional Central

SMM % PIB Crec (%)
CONCEPTO 2010 2011* 2010 2011* 2011*/2010
Ingresos Totales 19.521  20.587 3,6 34 55
Tributarios 17.108  19.159 3.1 3.2 12,0
No Tributarios 204 107 0.0 0.0 -47,2
Fondos Especiales 192 301 0.0 0.0 56,3
Recursos de Capital 2.017 1.019 0.4 0,2 -49.5
Gastos Totales 18.793  16.849 34 2,8 -10,3
Intereses 2.800 2.808 0.5 0.5 0.3
Funcionamiento ** 14.422  13.326 2,6 2,2 -7.,6
Inv ersidn** 1.535 678 0.3 0.1 -55,8
Préstamo Neto 37 38 0.0 0.0 0.8
Déficit/superdvit
Emergencia invernal 0,0 0,0 -
Balance total mas emergencia 727 3.737 0,1 0,6 -
CRSF 323 218 0,1 0,0 -32,5
Necesidades de financiamiento 404 3.519 0,1 0,6 -

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras Preliminares.

** Incluye pagos y deuda flotante.

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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En particular, este resultado fue producto de la menor ejecucién del gasto programado para la
vigencia. El monto de gasto se redujo 10,3%, frente a lo observado en el primer trimestre de
2010, tendencia determinada por los componentes de funcionamiento e inversion.

A. Ingresos

Durante el primer trimestre de 2011, los ingresos totales del GNC ascendieron a $20.587 mm
(3,6% del PIB), tras un crecimiento de 5,5% frente a lo observado en 2010 ($19.522 mm; 3,4%
del PIB) (Cuadro 4). El recaudo tributario que fue superior en 0,1 % del PIB y compensé
parcialmente el menor dinamismo que se observé en los ingresos de capital, que pasaron de
0,4% del PIB en el primer trimestre de 2010 a 0,2% del PIB en 2011.

Cuadro 4: Ingresos del Gobierno Nacional Central

SMM % PIB Crec (%)

CONCEPTO 2010 2011* 2010 2011* 2011%*/2010
INGRESOS TOTALES 19.522  20.587 3,6 3.4 55
Ingresos Corrientes 17313  19.267 32 32 11,3
Ingresos Tributarios 17.109 19.160 3.1 32 12,0
Administrados por la DIAN Internos 13.900  15.163 2,5 2,5 9.1
Administrados por la DIAN Externos 2.834 3.584 0.5 0.6 26,5
Resto tributarios 375 412 0.1 0.1 10,0
Gasolina 350 379 0.1 0.1 8.3
Resto 25 33 0.0 0.0 34,3
Ingresos no Tributarios 204 107 0,0 0,0 -47,2
Fondos Especiales 192 301 0,0 0,0 56,3
Ingresos de Capital 2.017 1.019 04 0,2 -49,5
Rendimientos financieros 106 138 0 0 30,5
Rend. Financieros de Fondos Propios 40 63 0,0 0.0 59,0
Rend. Financieros de Fondos Administrados 37 29 0.0 0.0 -20,4
Recuperacién Cartera SPNF(intereses) 29 46 0.0 0.0 56,4
Excedentes Financieros 1.278 738 0.2 0.1 -42,2
Otros ingresos de capital 633 143 0.1 0.0 -77.4
Ingresos Causados 4 4 0,0 0,0 0,0

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

i. Ingresos tributarios

En el primer trimestre de 2011, los ingresos tributarios ascendieron $19.160 mm (3,2% del PIB),
monto superior en 0,1 puntos porcentuales del PIB a lo observado el afio anterior ($17.109 mm;
3,1% del PIB). El buen desempefio en el recaudo obedeci6 a dos factores en particular: (i) el
mayor dinamismo de las importaciones, impulsadas en parte por la reforma arancelaria de
2010, lo cual se reflejo en el mayor recaudo por IVA externo, y (ii) el efecto de la reforma
tributaria de finales de 2010, cuyo principal impacto se observa en el recaudo del Gravamen a
los Movimientos Financieros (GMF)?. Estos factores contrarrestaron durante el primer trimestre
la reduccion en el recaudo por concepto de impuesto de renta.

2 con la Ley la 1430 de 2010 se aclard el tratamiento del impuesto en algunas operaciones como las de i)
compensacion y liquidacién de valores o de reporte, ii) operaciones simultaneas o transferencia temporal de valores,
iii) operaciones de compensacion y liquidacion de valores, derivados, divisas o en bolsas de productos agropecuarios
o de otros comaodities incluidas las garantias y iv) desembolsos de créditos.
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Los ingresos por impuestos internos sumaron $15.163 mm (2,5% del PIB). Si bien este
resultado equivale a un incremento nominal de 9,1%, cabe anotar que los ingresos por cuotas
del impuesto de renta y el impuesto de timbre registraron caidas en términos nominales de
35,2% y 59,2%, en su orden. Este efecto fue compensado con el comportamiento del GMF, las
retenciones (de renta e IVA), y las declaraciones de IVA. El recaudo por retenciones y
declaraciones de IVA es consistente con el mayor dinamismo de la economia observado
durante este periodo.

De otra parte, la caida observada en el pago de cuotas de renta por parte de los grandes
contribuyentes respondié a la operatividad misma del impuesto. Esto debido a que los
contribuyentes a febrero adn no tenian los balances definitivos del afio gravable a declarar, y en
dicho mes se paga la primera cuota que corresponde a un anticipo, el cual no puede ser inferior
al 20% del saldo a pagar en el afio anterior. De esta manera la cuota de febrero corresponde a
un calculo que toma como base el impuesto pagado por el afio gravable 2009, durante el cual
se observo el efecto de la crisis financiera. Este efecto se corregira a lo largo del afio en la
medida en que las declaraciones de renta reflejen la actividad econémica del afio gravable de
2010.

El crecimiento nominal en 26,5% de los ingresos tributarios provenientes de la actividad
econdmica externa, se explicdé por el dinamismo observado en las importaciones, las cuales
durante el primer trimestre de 2011 presentaron un crecimiento de 38,3%. En particular, éste
efecto se ha reflejado en mayor proporciéon en el componente de IVA externo. Por su parte, el
recaudo por gravamen arancelario registrd6 un leve incremento (2,3%). Estos resultados son
consistentes con la reforma arancelaria® de 2010.

ii. Recursos de Capital

Los ingresos de capital registraron una caida cercana al 50% con respecto al primer trimestre
del afio anterior. La suma de los ingresos provenientes de rendimientos financieros y de los
excedentes tanto de las entidades industriales y comerciales del Estado (EICE) como de los
establecimientos publicos por su actividad en 2010, asi como los otros ingresos de capital,
sumaron $1.019 mm (0,2% del PIB), lo que representa una reduccion en términos del PIB de
0,2 puntos porcentuales.

El comportamiento de los excedentes financieros, que pasaron de $1.278 mm (0,2% del PIB) a
$738 mm (0,1% del PIB), obedecié a que se programoé para el segundo semestre de 2011 el
traslado de gran parte de los recursos que transfieren las EICE a la Tesoreria General de la
Nacién. No obstante, en el monto de ingresos recibidos, se destacan los recursos provenientes
de la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) por $587 mm (0,1% del PIB).

Por su parte, los otros ingresos de capital se redujeron 77,4%, en comparacion con los primeros
tres meses de 2010, dado que durante el presente afio el Fondo de Ahorro y Estabilizacion
Petrolera (FAEP) no trasladara recursos al GNC. Cabe anotar que en 2010 se registro la ultima
transferencia de recursos ahorrados por la Nacion en dicho fondo.

® El arancel de aduanas fue modificado de manera estructural a través de los decretos 4114 y 4115, ambos del 5
Noviembre 5 de 2010. Sin embargo, a través de los decretos 492 y 511, del 23 y 24 de Febrero de 2011,
respectivamente, fueron realizados ajustes parciales a la reforma inicial.
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iii. Otros ingresos

Los otros ingresos de la Naciébn se componen de los recursos provenientes de ingresos no
tributarios®, de fondos especiales® e ingresos causados. En conjunto, por estos ingresos el
Gobierno Nacional recibi6 $400 mm (0,1% del PIB), que equivale a un crecimiento de 26,7%
con respecto al mismo periodo del afio anterior, producto del incremento observado en los

ingresos no tributarios.

B. Gastos

Los gastos del GNC ascendieron a $16.849 mm (2,8% del PIB), al cierre del primer trimestre de

2011, lo que representa una caida de 10.3% (Cuadro 5).

Cuadro 5: Gastos totales del Gobierno Nacional Central

Agosto 18 de 2011

Crec (%)
2011*/2010

-10,3

-6,3
03

-13,7

7,1
89,4
7,6

2.7
9,1

-19.0

-7.9
17.5

-17.7
-55,8

08

SMM % PIB
CONCEFTO 2010 2011* 2010 2011*
GASTOS TOTALES 18.793  16.849 3.4 2,8
Gastos Corrientes 17.221 16.134 3.1 2,7
Intereses 2.800 2.808 0,5 0,5
Intereses deuda externa 1.069 923 0.2 0.2
Intereses deuda interna 1.443 1.340 0.3 0.2
Indexacion TES B (UVR) 288 546 0.1 0.1
Funcionamiento** 14.422 13.326 2,6 22
Servicios Personales 2.365 2.428 0.4 0.4
Transferencias 11.381 10.342 2,1 1.7
SGP 6.337 5.136 1.2 0,9
Pensiones 2.840 2.616 0.5 0.4
Oftras transferencias 2.204 2.590 0.4 0.4
Gastos Generales 675 556 0,1 0.1
Inversion 1.535 678 03 0,1
Préstamo Neto 37 38 0,0 0,0
Déficit/superavit 727 3.737
Emergencia invernal 0 0 0,0 0,0
Balance total mas emergencia 727 3.737 0,1 0,6
CRSF 323 218 0,1 0,0

Necesidades de financiamiento 404 3.519 0,1 0,6

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras Preliminares.

** Incluye pagos y deuda flotante

Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

4 . . . . .
Incluyen tasas, multas, contribuciones y concesiones a sociedades portuarias.
5

Superintendencias, Fondo de Convivencia Ciudadana y otros fondos.

Los Fondos Especiales del GNC son: Contribucion Entidades Fiscalizadas Contraloria, Subsidio Familiar,
Superintendencia de Industria y Comercio, Superintendencia Nacional de Valores, Contribucién Entidades
Controladas Superpuertos, Contribucion para la Descentralizacion, Financiacion Sector Justicia, Defensa Nacional,
Pensiones de la CVC, Fondo de Estupefacientes-Ministerio de Salud, Fondos Internos Policia Nacional, Bienestar
Social Contraloria Nacional, Fondo Rotatorio-Ministerio de Minas, Fondo de Divulgacion Tributaria, Fondo Pensiones
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i. Gastos corrientes

Los gastos corrientes del GNC disminuyeron 0,4% PIB, lo que equivale en términos nominales a
una caida de 6,3%. Esto fue producto del menor gasto de funcionamiento, que se redujo 7,6%
en comparacion con lo observado un afio atras, en tanto que el gasto en intereses registré un
leve incremento de 0,3% durante el mismo periodo (Cuadro 6).

La caida nominal observada en los gastos de funcionamiento obedecié principalmente a
transferencias y gastos generales, que se redujeron 9,1% y 17,7%, en su orden. El principal
factor que explica este comportamiento lo constituye el rubro de transferencias a las regiones a
través del Sistema General de Participaciones (SGP), y al ajuste del tramite administrativo para
giros de salud. De acuerdo con lo dispuesto en la ley 1438 de 2011, se determiné que
transferencias correspondientes al régimen subsidiado en salud se realizaran directamente a las
entidades prestadoras de salud, y no a través de las entidades territoriales. Sin embargo, al
finalizar el afio, el monto total girado a través del SGP durante 2011 respondera a lo
determinado por la Constitucion.

En el caso del gasto del GNC en pensiones, se observa una reduccién de 7,9% con respecto al
primer trimestre de 2010, como consecuencia de un fenémeno observado desde el afio anterior,
gue consiste en el traslado de cotizantes al Instituto de los Seguros Sociales (ISS), lo cual se ha
traducido en menores faltantes para el pago de las obligaciones presentes, y por lo tanto en
menores transferencias de la Nacion a la entidad por este concepto.

ii. Inversion
A marzo de 2011 el monto de inversién del GNC ascendié a $678 mm (0,1% del PIB), inferior
en 0,2 puntos porcentuales respecto a lo observado en 2010 ($1.535 mm; 0,3% del PIB). Este
comportamiento es consistente con el ciclo politico, el cual evidencia un mayor ritmo de
ejecucion en el dltimo afo del gobierno anterior con relacién al primer trimestre del primer afio
efectivo del nuevo gobierno.

Se destaca que del total de programas de inversion ejecutados durante el primer trimestre del
afio en curso, mas del 70% estuvieron concentrados en cinco programas: i) familias en accion,
ii) atencién a poblacién desplazada, iii) obras complementarias para concesiones viales; iv) plan
anual antievasion y v) politica de consolidacion de la seguridad democrética.

C. Costos de la Reestructuracion Financiera

Durante el primer trimestre de 2011, los costos asociados a la reestructuracion del sistema
financiero ascendieron a $218 mm, tras registrar una caida de 32.5% en comparacion con lo
observado el afio anterior ($323 mm) (Cuadro 6).

En particular, las obligaciones correspondientes a los bonos Fogafin para el salvamento de la
banca publica y los bonos para el alivio del mercado de vivienda se cumplieron en su mayor
parte en 2010, por lo cual se presenta una significativa reduccion de estos costos en 2011.
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Cuadro 6: Costos de la Reestructuracién del Sistema Financiero

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

CONCEPTO

COSTOS TOTALES DE LA
REESTRUCTURACION FINANCIERA

Capitalizacién de la Banca Publica 12 0 0,0 0,0 -100,0
Pago de intereses 12 0 0.0 0.0 -100,0
Costos de la ley vivienda 155 75 0,0 0,0 -52,0
Intereses 3 0 0.0 0.0 -100,0
Amortizaciones 100 0 0.0 0.0 -100,0
Indexaciones LV 3] 0 0.0 0.0 -100,0
Indexaciones TRD 50 75 0.0 0.0 50,3
Liquidacion de la Caja Agraria 156 144 0,0 0,0 -8,1

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

D. Financiamiento

Como resultado del balance superavitario del GNC registrado entre enero y marzo de 2011
(0,6% del PIB), la Nacion pudo cubrir las obligaciones relacionadas con los costos de la
reestructuracion del sistema financiero y acumular recursos que le permitirdn asumir las
obligaciones en los siguientes meses del afio (Cuadro 7).

Cuadro 7: Financiamiento del GNC

SMM % PIB Crec (%)

CONCEFTO 2010 2011* 2010 2011* 2011*/2010
FINANCIAMIENTO TOTAL -408  -3.519 -0,1 -0,6 -
Crédito Externo Neto -927 133 -0,2 0,0 -
Desembolsos 335 327 0.1 0.1 -
Amortizaciones 1.262 194 0.2 0.0 -
Crédito Interno Neto 5.570 6.140 1,0 1,0 10,2
Desembolsos 8.949 6.427 1,6 1.1 -28,2
TES 7.998 6.660 1.5 1.1 -16,7
Convenidos 963 699 0.2 0.1 -27.5
Subastas 3.975 4.676 0,7 0.8 17,6
Forzosos 3.454 1.596 0,6 0.3 -53.,8
Prima de Colocacion -394 -310 -0,1 -0,1 -21,3
TRD 0 0 0,0 0,0 -
Ofros titulos 4 12 0,0 0,0 167,2
TES Corto Plazo 946 -245 0.2 0.0 -
Amortizaciones 3.380 287 0,6 0,0 -91,5
Privatizaciones 530 1 0,1 0,0 -99.7
Concesiones y Licencias 0 0 0,0 0,0 -
Ofros Recursos -2.853 -7.122 -0,5 -1,2 149,6
Utilidades del Banco de la Republica 0 0 0,0 0,0 -
Ajustes por Causacion -2.727  -2.672 -0,5 -0,4 -

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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En particular, el endeudamiento externo neto ascendié a $133 mm, producto de amortizaciones
por $194 mm y desembolsos de organismos multilaterales por $327 mm. Este comportamiento
de los primeros meses de 2011, difiere de lo observado un afio atras, en la medida en que el
calendario de amortizaciones en el primer trimestre de 2010 contemplaba un monto superior en
0,2% del PIB al observado en el presente afio.

Por su parte, el crédito interno neto también registré un flujo positivo por $6.140 mm (1,0% del
PIB), superior al observado en 2010 ($5.570 mm; 1,0% del PIB). Este resultado fue producto de
una reduccion en el monto de amortizaciones, que en 2010 registré un alto valor debido al
vencimiento correspondiente a febrero. Los desembolsos también disminuyeron debido a la
menor colocacion a través de operaciones forzosas programada para esta vigencia.

Finalmente, en las otras fuentes de financiamiento, vale la pena resaltar que a diferencia del
afio anterior, no se presentaron recursos significativos por concepto de privatizaciones.

2. Seguridad Social

Durante el primer trimestre de 2011, el sector de Seguridad Social gener6 un superavit de
$2.510 mm (0,5% del PIB), resultado de ingresos por $11.111 mm (2,1% del PIB) y gastos por
$8.601 mm (1,6% del PIB) (Cuadro 8). En comparacion con el mismo periodo de 2010, el sector
present6é un mayor superavit al pasar de 0,1% del producto a 0,5%.

Cuadro 8: Balance Fiscal de la Seguridad Social

TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB) Cto.

SoleHn e 2010  2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 9.907 1111 2,0 2,1 12,2
Explotacion Bruta 143 219 0,0 0,0 53,6
Aportes del Gobierno Ceniral 4.433 5.083 0,9 0,9 14,7
Funcionamiento 4,433 5.083 0.9 0,9 14,7
Ingresos Tributarios 2.774 2.715 0,5 0,5 -21
Ofros Ingresos 2.556 3.094 0,5 0,6 21,0
Rendimientos Financieros 437 387 0,1 0.1 -11,3
Otros 2.119 2.706 0.4 0,5 27,7
Gastos Totales 9.178 8.601 1.8 1,6 -6,3
Pagos Corrientes 9.038 8.966 1,8 1,7 -0,8
Funcionamiento 9.038 8.966 1,8 1,7 -0.8
Servicios Personales 58 42 0,0 0.0 -20,9
Operacién Comercial 174 192 0,0 0.0 10,2
Transferencias 8.789 8.715 1.7 1.6 -0,8
Gastos Generales y Otros 23 18 0,0 0,0 -20,3
Pagos de Capital 2 2 0,0 0,0 44.9
Formacién Bruta de Capital Fijo 2 2 0.0 0.0 44,9
Préstamo Neto 0 0 0,0 0.0 -
Gastos Causados 138 -367 0,0 -0,1 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT 729 2.510 0,1 05 2444

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

El cambio en el resultado fiscal del sector, en comparacion con el observado en el mismo
periodo de 2010, se debe por un lado al incremento por $627 mm en el superavit del area de
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pensiones y cesantias, la mayor parte del cual se concentra en el Fondo de Pensiones
Territoriales —Fonpet y por otro, al mejor balance por $1.154 mm en el area de salud, donde es
importante resaltar el cambio en el resultado fiscal del Fondo de Solidaridad y Garantia en
Salud —Fosyga, que pasoé de tener un déficit de $571 mm durante el primer trimestre de 2010 a
un superavit de $101 mm en los tres primeros meses de la presente vigencia.

Los ingresos totales aumentaron en 12,2% ($1.205 mm) frente al primer trimestre de 2010. Este
crecimiento fue producto de mayores aportes del Gobierno Central ($650 mm), otros ingresos
($587 mm) e ingresos por explotacion bruta ($76 mm) y contrasta con la disminucion de los
ingresos tributarios ($59 mm) y de los rendimientos financieros ($49 mm), particularmente en el
area de salud. El cambio en las transferencias del Gobierno Central se debe a que la Nacion
gir6 al Fonpet los aportes correspondientes al Sistema General de Participaciones ($603 mm)
durante el primer trimestre del afio, mientras que en la vigencia pasada dicho giro se realizé en
el segundo trimestre. El mejor comportamiento de los otros ingresos se concentr6 en la Unidad
de Pensiones del I.S.S. por cuenta de los traslados del régimen de ahorro individual al de prima
media y del proceso de conmutacion pensional llevado a cabo con Frontino Gold Mines,
mientras que el crecimiento de 53,6% en los ingresos por explotacion bruta se concentra en
Caprecom Salud y es consistente con el aumento de afiliados de la entidad. Por su parte, la
caida de en los rendimientos financieros se concentra en el area de salud $101 mm, debido
principalmente a la desacumulacion de excedentes del Fosyga, mientras que la disminucién de
los ingresos tributarios obedecen a los menores ingresos registrados por el Fondo de Garantia
de Pensién Minima Privada.

Por su parte los gastos presentaron una disminucién de 9,0% con respecto al primer trimestre
de 2010 para el agregado de la Seguridad Social, equivalente a $577 mm. Es importante
resaltar el decrecimiento por $11 mm y $74 mm de los gastos en servicios personales y
transferencias, explicado por el proceso de liquidacion de la Unidad de Gestion General del
I.S.S. y por los menores gastos realizados por el Fosyga, respectivamente.

Por unidad de negocio, el &rea de pensiones y cesantias presentd un superavit de $1.983 mm
(0,4% del PIB) y el &rea de salud presentd uno de $527 mm (0,1% del PIB) (Cuadro 9).

Cuadro 9: Balance Fiscal por Unidad de Negocio de la Seguridad Social

TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB)  Cito.

celbledue 2010  2011* 2010 2011* 2011/2010
Salud 627 57 -0 01  -1842
Pensiones y Cesantias 1.356 1.983 0.3 0.4 46,3
TOTAL 729 2510 0,1 05 2444

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

A continuacion se hace un andlisis del comportamiento de cada una de las areas de la
Seguridad Social.
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A. Salud EGM (Enfermedad General y Maternidad)

El &rea de salud presentd un superdvit de $527 mm (0,1% del PIB), producto de la diferencia
entre ingresos totales por $2.138 mm (0,4% del PIB), y gastos totales por $1.610 mm (0,3% del
PIB) (Cuadro 10). Este resultado es superior en $1.154 mm al observado durante la vigencia
2010.

Los ingresos totales presentaron, en relacién con el primer trimestre de 2010, una disminucién
de 5,3% originada por los menores aportes del Gobierno Central ($261 mm) y por el
decrecimiento de 73,2% ($101 mm) de los rendimientos financieros. Estos resultados
contrastan con los incrementos registrados tanto en ingresos por explotacion bruta ($75 mm),
como en otros ingresos ($240 mm); la disminucién por $101 mm de los rendimientos financieros
del area se concentro en el Fosyga ($99 mm) y obedece a que la financiacion de gastos del
mismo se ha hecho con cargo a los excedentes financieros acumulados en vigencias anteriores.
Por su parte, el crecimiento de 55,0% en los ingresos de explotacion se explica por la mayor
prestacion de servicios de salud al régimen subsidiado por parte de Caprecom Salud, como
consecuencia del aumento de sus afiliados. Asimismo, es de resaltar que el incremento de
28,2% en otros ingresos se concentra en el Fosyga y tiene como origen, por una parte, un
mayor superavit ($142 mm) en el recaudo de Unidad de Pago por Capitacion —UPC y, por otra,
un crecimiento de $102 mm en el recaudo de la subcuenta Ecat por concepto del 50% del
Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito —Soat y del 20% del Fondo del Seguro Obligatorio
de Accidentes de Transito —Fonsat.

Cuadro 10: Balance Fiscal del Area de Salud

TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB) Cto.

(SOl 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 2.258 2.138 04 04 -5,3
Explotacién Bruta 137 213 0,0 0,0 55,0
Aportes del Gobierno Ceniral 500 239 0,1 0,0 -52,2
Funcionamiento 500 239 0,1 0,0 -52,2
Ingresos Tributarios 633 560 0,1 0,1 -11,6
Ofros Ingresos 987 1.127 0,2 0,2 14,1
Rendimientos Financieros 138 37 0.0 0.0 -73.2
Oftros 850 1.090 0.2 0.2 28,2
Gastos Totales 2.885 1.610 0,6 0,3 -44,2
Pagos Corrientes 2.755 1.984 0,5 04 -28,0
Funcionamiento 2.755 1.984 0,5 0.4 -28,0
Servicios Personales 26 11 0.0 0.0 -58,6
Operacién Comercial 168 183 0,0 0.0 9.1
Transferencias 2.549 1.786 0,5 0,3 -29.,9
Gastos Generales y Otros 12 4 0.0 0.0 -66,6
Pagos de Capital 1 2 0,0 0,0 94,4
Formacion Bruta de Capital Fijo 1 2 0.0 0.0 94,4
Gastos Causados 129 -376 0,0 -0,1 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT -627 527 -0,1 01 -1842

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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Por otro lado, los gastos totales del area de salud a primer trimestre de 2011 disminuyeron en
0,3% del PIB, con respecto al mismo periodo del afio anterior, resultado principalmente de una
disminucion de 29,9% ($763 mm) en las transferencias. La mayor parte del decrecimiento de las
transferencias se concentrd en el Fosyga y se debe tanto a los menores gastos no incluidos en
el Plan Obligatorio de Salud -Pos, como a los menores pagos en la Subcuenta de Solidaridad.
La caida en el gasto no Pos ($194 mm) es producto de las medidas de uso y precio tomadas
durante la vigencia pasada por el Gobierno Nacional y que incluyen la creacién de una
metodologia para el precio de recobro de los medicamentos al Fosyga y la fijacion de precios
méaximos. Asimismo, la disminucién observada en servicios personales y gastos generales se
explica por el avance en el proceso de liquidacion en que se encuentra la Unidad de Gestion
General del I.S.S.

B. Pensiones y Cesantias IVM (Invalidez, Vejez y Muerte)

A primer trimestre de 2010, el area de pensiones y cesantias generd un superavit de $1.983
mm (0,4% del PIB) frente a $1.356 mm (0,3% del PIB) obtenido en mismo periodo de 2010.
Este resultado es producto de ingresos totales por $8.973 mm (1,7% del PIB) y gastos totales
por $6.991 mm (1,3% del PIB) (Cuadro 11).

Cuadro 11: Balance Fiscal del Area de Pensiones y Cesantias

TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB) Cto.

el ) 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 7.648 8.973 15 1,7 17,3
Explotacion Bruta 6 7 0,0 0,0 18,1
Aportes del Gobierno Ceniral 3.933 4.844 0,8 0,9 23,2
Funcionamiento 3.933 4.844 0.8 0.9 23,2
Ingresos Tributarios 2141 2.156 04 04 0,7
Ofros Ingresos 1.569 1.967 0.3 04 254
Rendimientos Financieros 299 350 0,1 0,1 17,1
Otros 1.269 1.616 0.3 0.3 27.3
Gastos Totales 6.293 6.991 12 1.3 11
Pagos Corrientes 6.283 6.982 1,2 1.3 11
Funcionamiento 6.283 6.982 1.2 1.3 11,1
Servicios Personales 26 31 0.0 0.0 16,7
Operacién Comercial 6 8 0,0 0,0 39,0
Transferencias 6.240 6.929 1.2 1.3 11,0
Gastos Generales y Ofros 10 14 0.0 0.0 33,1
Pagos de Capital 0 0 0,0 0,0 -100,0
Formacion Bruta de Capital Fijo 0 0 0.0 0,0 -100,0
Gastos Causados 9 9 0,0 0,0 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT 1.356 1.983 0,3 0,4 46,3

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

La mayor parte del superavit del area se concentrd en el Fonpet ($1.344 mm) y se deriva del
proceso de ahorro que esta realizando el Fondo para el pago de las pensiones futuras de las
entidades territoriales. Asimismo, es importante resaltar el comportamiento superavitario
presentado en |.S.S. Pensiones ($256 mm), producto de los ingresos por devolucion de aportes
y de los procesos de conmutacion pensional llevados a cabo por la entidad.



CONFIS Pdgina 16
Documento Asesores 09/2011 Agosto 18 de 2011

En lo referente a los ingresos totales, estos presentaron en el primer trimestre de 2011 un
crecimiento de 17,3% con respecto a igual periodo de 2010, el cual se explica por los mayores
aportes del Gobierno Central (3911 mm) y otros ingresos ($347 mm). El crecimiento en los
aportes de la Nacién se concentra en el Fonpet y se debe a que durante el trimestre se realizd
el giro correspondiente a la participacion del Fondo en el SGP ($603 mm), mientras que durante
la vigencia 2010 dicho giro se efectud en el segundo trimestre. En consecuencia, este cambio
no refleja un cambio estructural en los ingresos del Fonpet, sino la variacion en la
estacionalidad relacionada con los ingresos. Por otro lado, el incremento en otros ingresos se
concentré en la Unidad de Pensiones del I.S.S y responde, por un lado, a los ingresos por
devolucién de aportes que se originan en el traslado de personas del régimen de ahorro
individual al de prima media y por otro, al proceso de conmutacién pensional llevado a cabo con
la empresa Frontino Gold Mines. A través de dicho proceso, la Unidad de Pensiones del I.S.S.
recibié $402 mm por parte de la empresa y se hizo a cargo del pasivo pensional de la misma.

Finalmente, los rendimientos financieros presentaron un crecimiento de 17,1% ($51 mm) entre
el primer trimestre de 2011 y el mismo periodo de 2010. Este crecimiento se concentrd
principalmente en el Fonpet ($41 mm) y en el Patrimonio de Pensiones de Ecopetrol ($20 mm) y
refleja el hecho de que a pesar de las bajas tasas de interés dichos fondos siguen
incrementando sus portafolios respectivos (Cuadro 12).

Cuadro 12: Saldo de los Fondos Publicos de Pensiones

FONDO TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB) Cto.
2010 2011* 2010 2011* 2011/2010

Fonpet 22.318 26.806 4,4 5,0 20,1

Ecopetrol 10.922 11.161 2,2 2,1 2,2

Telecom 1.255 1.169 0,2 0,2 -6,8

TOTAL 34.494 39.136 [X:] 7.2 13,5

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En lo referente a los gastos totales, estos crecieron 11,1% ($698 mm), lo que se debe al
incremento en el pago de pensiones en la Unidad de Pensiones del I.S.S ($358 mm) y en el
Fondo de Prestaciones Sociales del Magisterio ($156 mm), tendencia explicada por el
crecimiento vegetativo de los pensionados, 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 medicion 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
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el seguimiento de méas 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’.

En el primer trimestre de 2011 las entidades territoriales obtuvieron un superavit por $987 mm
(0,2% del PIB)®. Este resultado se sustentd en los balances positivos registrados por las
administraciones centrales, departamentales y municipales, los cuales ascendieron a $249 mm
y $542 mm, respectivamente. De otra parte, en el nivel descentralizado se destaco el déficit
obtenido por las entidades municipales ($164 mm), mientras que las entidades
departamentales registraron un superdvit por $72 mm. El balance fiscal del FNR fue
superavitario en $282 mm°.

Cuadro 13: Detalle del Financiamiento de Regionales y Locales™
Superavit (-), Déficit (+)

I TRIM (SMM I TRIM (% PIB Cto.

Jollddzie 2010 ¢ 201)1* 2010 ( 201 1)* 2011/2010
Administraciones Cenirales -1.230 -790 -0,2 -0,1 -35,8
Departamentos -444 -249 -0,1 0.0 -44,0
Municipios -787 -542 -0,1 -0,1 -31,1
Ent. Desc. Municipales 179 164 0,0 0,0 -8,7
Ent. Desc. Departamentales -60 -72 0,0 0,0 21,6
FNR -49 -288 0,0 0,0 -
Otros** -9 -5 0,0 0,0 -42,8

(DEFICIT) / SUPERAVIT *
Deuda Flotante FNR -252 [ 0,0 0,0 -

DEFICIT / (SUPERAVIT) *

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras preliminares

** E| 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 Célculos Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - DGPM.

® 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.

" El Banco de la Republica mide el déficit seglin 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 reduccion 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 autbnomos 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.

8 El resultado fiscal medido por el Banco de la Republica fue $992 mm que incluye el FNR pero no su deuda flotante.

Adicionando la deuda flotante del FNR (variacion de las cuentas por pagar), que ascendié a $6 mm, el resultado
fiscal del sector fue un superavit por $987 mm.

° Por debajo de la linea, el FNR generd un superavit por $288 mm. Al incluir su deuda flotante ($6 mm), el resultado
del FNR fue un superavit por $282 mm.

% 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.
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El superavit fiscal del sector Regionales y Locales a marzo de 2011 fue inferior en $434 mm
(0,1% del PIB) respecto del balance observado en el mismo periodo de 2010, que se explica por
las administraciones centrales ($440 mm), del cual $245 mm corresponden a un menor
superdvit de los municipios y $195 mm a los departamentos.

De acuerdo con los movimientos en las cuentas activas y pasivas entre los intermediarios
financieros y las entidades territoriales, durante el primer trimestre del afio se presenté una
acumulacién neta de recursos con el sistema financiero por $693 mm (0,1% del PIB) (jError!
No se encuentra el origen de la referencia.).

Las administraciones centrales municipales aumentaron sus obligaciones con el sistema
financiero en $108 mm y acumularon recursos principalmente en depésitos de ahorro, cuyo
saldo se incrementé en $399 mm. Adicionalmente, estas entidades tuvieron una amortizacion
neta de crédito externo por valor de $6 mm.

De igual forma, las administraciones centrales departamentales aumentaron sus saldos en
cuentas de ahorro y corriente, en $258 mm y $128 mm, respectivamente. Por el contrario, las
entidades descentralizadas municipales tuvieron una desacumulacion neta de sus activos
financieros por $164 mm.

Cuadro 14: Detalle del Financiamiento de Regionales y Locales
Superavit (-), Déficit (+)
S Miles de Millones

el Total R&L Dptos  Mpio Eg'bt';‘l’:‘s" E;‘;'p 'Zf:: FNR
(DEFICIT) / SUPERAVIT *
Deuda flotante FNR 6 6 -
Déficit/(Superavit) (A+B+C+D)

A. Sistema Financiero (1-2-3-4+5) -693 -251 -535 -72 164 1
1.Cartera de Créditos 257 155 108 -3 -3 0
2.Depdsitos en Cuenta Corriente 197 128 145 -35 -37 -3
3.Certificados de Depdsito a Término -72 16 -51 6 -43 1
4.Depdsitos de Ahorro 671 258 399 99 -86 1
5.Recaudos -155 -5 -150

B. Bonos 3 - - 3

C. Crédito Externo -14 2 -6 -1

D. Fondos Administrados (FNR) -288 -288

* 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.

Cabe sefialar que 2011 corresponde al ultimo afio de gobierno de alcaldes y gobernadores, en
el que histéricamente se presenta una aceleracion en la ejecucion de los gastos, en especial los
dirigidos a inversion, lo cual se espera que se refleje en el balance fiscal de las entidades
territoriales en este afio (Gréfico 1).
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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

Las empresas de Nivel Nacional generaron un superavit de $5 mm, lo cual representa un
balance superior en 0,3% del PIB al resultado en igual periodo de 2010. Esto se explica
principalmente por la descapitalizacion del Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera (FAEP) y
la desacumulacién del Fondo de Estabilizacion de Precios del Combustible (FEPC) ocurridos

durante 2010. (Cuadro 15).

Cuadro 15: Balance Fiscal Empresas del Nivel Nacional

I TRIM (Smm I TRIM % PIB* Crec (%
SN pLo] [0) ( 201)1** 2010 2011** 2011/(20)10
Empresas del nivel nacional -1.635 5 -0,3 0,0 -100,3
FAEP -412 3 -0,1 0.0 -100,7
Eléctrico -32 -25 0,0 0.0 -22,7
Resto Nacional -1.191 28 -0,2 0,0 -102,3

* Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
** Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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A. FAEPY!

El cuadro 16 presenta el balance del Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera (FAEP) durante
el primer trimestre de los afios 2010 y 2011. Alli se observa que el fondo presentd un superavit
de $3 mm en 2011, como resultado de un desahorro a favor del GNC por $1 mm, y de un
ahorro neto de las regiones de $4mm. Lo anterior implicé un cambio significativo con respecto a
lo observado en el primer trimestre de 2010, cuando éste habia sido un déficit de $413 mm.
Esto se explica principalmente por el comportamiento del desahorro del Gobierno Nacional, que
fue de $372 mm en 2010 (cuando éste recibi6 el ultimo 10% de su ahorro acumulado en el
FAEP), y de $1 mm en 2011 (afio en el que Unicamente recibié los rendimientos financieros
remanentes).

Cuadro 16: Balance Fiscal del FAEP

S Miles de Millones % PIB Cto.

CONCEFTO Trim. 1 2010 Trim.12011*  Trim.12010 Trim.12011* 2011/2010

AHORRO/DESAHORRO (Flujo)

Gobierno Nacional (Art. 143, PND 2006-2010) -372 -1 -0.1% 0.0% 100%
Regiones -41 4 0,0% 0.0% 110%
TOTAL -413 2,74310 100,7%

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

El grafico 2 muestra que el balance del fondo durante el primer trimestre de 2011 fue cercano a
cero ($3 mm) como consecuencia del comportamiento opuesto del precio y la produccion, que
no solo presentaron una tendencia contraria, sino que tuvieron efectos similares en magnitud
sobre el balance. Por una parte, la produccién siguié disminuyendo en el ultimo trimestre de
20102, como ha venido haciéndolo durante los Gltimos trimestres, y por otra, el precio del WTIH
crecid en ese periodo respecto a los dos ultimos afios.

H Segun la ley 209 de 1995, en la que se cred y reglamento 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 participacion porcentual en cada categoria de entidades y partiendo de la siguiente base de ingresos por
categorias (Esta base es ajustada cada afio con la inflacion 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 liquidacion de regalias y los volimenes
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.

12| a reglamentacion vigente lleva a que la ANH gire el ahorro de las regiones al FAEP cerca de dos meses después
del momento en que se causaron las regalias. Esa es la razén por la cual la relacién que se aprecia en el gréafico 4
entre el WTI y el balance de las regiones no es contemporanea sino rezagada un trimestre. Asi, se observa, por
ejemplo, que el balance de las regiones fue positivo en el segundo y tercer trimestre de 2010, como consecuencia de
qgue el WTI alcanz6 en el primer y segundo trimestre de ese afio sus valores maximos desde principios de 2009.
Posteriormente, el WTI cay6 en el tercer trimestre de 2010, llevando a que el balance de las regiones en el cuarto
trimestre de ese afio fuera negativo.

13 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 mas 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
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En el grafico 2 también se observa que, a diferencia de lo ocurrido en los ultimos afios, la
produccién de los campos relevantes para el FAEP no cayd en el primer trimestre de 2011.
Ademas, el precio del WTI crecié mas de 10% en ese periodo respecto al cuarto trimestre de
2010, por lo cual cabe esperar un comportamiento positivo del balance del FAEP durante el
segundo trimestre de 2011.

Grafico 2: Evolucién del ahorro neto de las regiones en el FAEP y de sus determinantes
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B. Sector Eléctrico

La muestra del sector eléctrico que sigue el CONFIS estd conformada por CORELCA,
GECELCA, URRA vy las electrificadoras antiguas subsidiarias del Instituto Colombiano de
Energia Eléctrica —ICEL-: Amazonas, Narifio, Meta, Boyac4, Cauca, Quindio, Caquet4, Caldas,
Huila, Tolima, Santander y Norte de Santander.

dependen en gran medida del WTI, pues Idgicamente cuando sube el precio del crudo también lo hacen los precios
de los productos derivados de él.

| as 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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i. Datos del Sector

En el primer trimestre de 2011, el precio promedio de la energia en bolsa disminuyé 49,0%
frente al mismo periodo de 2010, al pasar de $181,4/kWh a $92,5/kWh. Por su parte, el precio
promedio de compra de energia a través de contratos se crecié en 5,0%, ($111,5/kwWh en 2010
y $117,1/kWh el presente afio) (Gréfico 3).

Gréfico 3: Precio promedio de energia acumulado a marzo 2006-2011
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Por su parte, la demanda acumulada de energia a primer trimestre se ubicé en 13.826,8 GWh,
frente a 13.876,5 GWh registrados en 2010, lo cual representa una caida de 0,4% (Gréfico 4).
Desde marzo de 2010 (punto mas intenso de verano por el fenémeno de El Nifio) se ha venido
presentando una tendencia decreciente en la demanda de energia del Sistema Interconectado
Nacional —SIN.

A lo largo del trimestre la demanda regulada, cuya participacion en el SIN es de 67%, presentd
un decrecimiento de 1,3%, debido a la transicién entre los fenédmenos climéticos de El Nifioy La
Nifia. Por su parte la demanda no regulada crecié 0,9%, al pasar de 4.412 GWh a 4.452 GWh,
entre 2010 y 2011.

El comportamiento de la demanda de energia segun la actividad econ6mica, muestra los
mayores crecimientos en la industria manufacturera (4,1%) y en el sector de transporte,
almacenamiento y comunicaciones (3,4%). Por su parte, la explotacién de minas y canteras,
cuya participacion en la demanda de energia es de 17,0%, cay6 5,4% debido al mantenimiento
de Cerromatoso.

La generacion de SIN durante el primer trimestre de 2011 presentd una composicion de 76,5%
de generacion hidraulica, 17,3% de generacion térmica y 6,1% en generacion de menores y
cogeneradores. Al comparar con el mismo periodo de 2010, se observa una disminucion en la
participacion de la generacion térmica (62,3%), asociado con el aumento de los aportes hidricos
al sistema, como consecuencia de la temporada de lluvias. Adicional al fenémeno de La Nifia, el
aumento en los niveles de reservas hidricas almacenadas en los embalses obedece a la
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entrada en funcionamiento de Porce lll, que permite el mayor poder energético en los aportes
de las cadenas Porce I, Guadalupe - Troneras y Riogrande.

Gréfico 4: Crecimiento de la demanda acumulada de energia a primer trimestre 2004-2011
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ii. Balance Fiscal del Sector Eléctrico

Durante el primer trimestre de 2011, el sector eléctrico generd un déficit de $25 mm, resultado
de ingresos por $971 mm (0,2% del PIB), y gastos por $996 mm (0,2% del PIB) (Cuadro 17).

Los ingresos del sector disminuyeron 9,9% frente a lo observado en primer trimestre de 2010, lo
que se explico por la explotacion bruta que pasé de $985 mm (0,2% del PIB) a $906 mm (0,2%
del PIB). Esto correspondi6 a: Central Hidroeléctrica de Caldas —CHEC, Centrales Eléctricas de
Cauca — CEDELCA, URRA, y Meta, empresas que generaron menores ingresos por venta de
servicios en $25 mm, $24 mm, $23 mm y $23 mm, en su orden. En el caso de CEDELCA la
disminucién en los ingresos se debe a que durante el primer semestre de 2010 la empresa
operd su negocio sin interventor mientras se seleccionaba un gestor especializado. De esta
manera la empresa percibié todos los ingresos por la operacion.

Por su parte, los gastos reportaron una disminucién de 5,4%, al pasar de $975 mm (0,2% del
PIB) a $922 mm (0,2% del PIB). Este cambio obedecié principalmente a que en 2010 las
empresas debieron asumir mayores costos para la comercializacion de sus servicios por el
fenémeno de El Nifio.
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Cuadro 17: Balance Fiscal del Sector Eléctrico

I Trim (SMM) | Trim (% PIB) Crec. %
CONCEFTO 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 1.078 971 0,2 0,2 -9.9
Explotacion Bruta 985 906 0.2 0.2 -7.9
Ofros Ingresos 93 64 0.0 0.0 -30.8
Rendimientos Financieros 6 12 0,0 0,0 107.3
Otros 87 53 0.0 0.0 -39.7
Gastos Totales 975 922 0,2 0,2 -5,4
Pagos Corrientes 925 878 0.2 0.1 -5,1
Intereses Deuda Externa 12 15 0.0 0,0 24,4
Intereses Deuda Interna 7 S 0.0 0,0 -29.,4
Funcionamiento 906 858 0.2 0,1 -5,3
Servicios Personales 47 44 0.0 0.0 -7,5
Operaciéon Comercial 746 657 0,1 0,1 -11,8
Transferencias 74 127 0.0 0.0 73.0
Gastos Generales y Otfros 40 30 0.0 0,0 -24,8
Pagos de Capital 50 44 0.0 0.0 -10,7
Formacidén Bruta de Capital Fijo 50 44 0.0 0,0 -10,7
Préstamo Neto 0 1 0,0 0,0 -
Gastos Causados 135 73 0,0 0,0 -46,4
DEFICIT) / SUPERAVIT ** -32 -25 0,0 0,0 -22,7

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras preliminares.

** Sin ISAGEN

Fuente: DGPM, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

C. Resto Nacional

Como se menciond al inicio de la seccion, el sector de Resto Nacional (compuesto por los
Establecimientos Publicos, el Fondo Nacional del Café, la Agencia Nacional de Hidrocarburos
(ANH), el Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC) y el Sector Puablico
no Modelado), presentd un superavit de $29 mm (0,0% del PIB) (Cuadro 18).

Cuadro 18: Balance Fiscal Resto de Entidades

TRIM I(SMM) TRIM | (% PIB) Cto.
SOl 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010

Resto Nacional -1.191 29 -0,2 0,0 -102,4
Esta. PUblicos 176 439 0,0 0,1 149,9
ANH -542 -404 -0,1 -0,1 -25,3
FEPC -283 0 -0,1 0.0 -100,0
FONC** 3 103 0,0 0.0 -
SPNM -545 -109 -0,1 0,0 -80,1

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.

* Cifras preliminares.

** Por cambio de metodologia de causacion a caja el balance del FONC no es comparable entre los afios 2010 y 2011.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
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i. Establecimientos Publicos

La muestra de Establecimientos Publicos que sigue el CONFIS esta conformada por: INVIAS,
INCO, INCODER, ICBF y SENA. El superavit del sector a marzo de 2011 fue de $439 mm,
producto de ingresos por $1.462 mm (0,3% del PIB) y gastos por $1.023 mm (0,2% del PIB).
Este balance es superior en $263 mm (0,1% del PIB) al resultado observado en igual periodo de
2010 (Cuadro 19).

Cuadro 19: Balance Fiscal Establecimientos Publicos
S Miles de Millones % PIB Crec. (%)

SolielEAe 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 1.903 1.462 0,3 0,3 -23,2
Explotacion Bruta 0 0 0,0 0,0 -
Aportes del Gobierno Cenfral 765 235 0,1 0,0 -69,2
Funcionamiento 98 94 0,0 0,0 -3,6
Inversion 668 141 0.1 0,0 -78,9
Ingresos Tributarios 899 963 0,2 0,2 71
Oftros Ingresos 239 263 0,0 0,0 10,1
Gastos Totales 1.728 1.023 0,3 0,2 -40,8
Pagos Corrientes 312 503 0.1 0,1 61,4
Intereses Deuda Externa 0 0 0,0 0,0 -23,9
Intereses Deuda Interna 0 0 0,0 0,0 -
Funcionamiento 312 503 0.1 0,1 61,4
Servicios Personales 48 46 0.0 0.0 -3,6
Operaciéon Comercial 0 0 0,0 0,0 -
Transferencias 253 449 0.0 0,1 77,6
Gastos Generales y Ofros 11 8 0,0 0,0 -27,7
Pagos de Capital 1.416 520 0,3 0,1 -63,3
Formacién Bruta de Capital Fijo 1.416 520 0.3 0,1 -63,3
Deuda Flotante 0 0 0,0 0,0 -
(DEFICIT) / SUPERAVIT 176 439 0,0 0,1 149.9

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Las entidades que mas contribuyeron a este superdvit fueron ICBF ($132 mm), SENA ($147
mm) e INVIAS ($119 mm).

Durante el primer trimestre de 2011, los ingresos totales del sector disminuyeron en 23,2%
($441 mm) en relacion a los observados durante el mismo periodo de 2010, lo que se explica
por los aportes transferidos por el Gobierno Central para inversion y funcionamiento. Este
comportamiento obedecié a los ajustes administrativos para la implementacion del Sistema
Integrado de Informacién Financiera SIIF Nacién Il. Asimismo, los gastos de los
establecimientos publicos decrecieron 40,8% ($705 mm), principalmente los de inversion, dado
gue sus proyectos son ejecutados con los recursos provenientes de la Nacion.

Por su parte los ingresos tributarios (aportes parafiscales) crecieron 7,1% ($64 mm), de los
cuales $33 mm fueron percibidos por el ICBF y los restantes $31 mm por el SENA. Finalmente,
las transferencias presentaron un incremento de $196 mm, el cual corresponde al ICBF y su
programa “Proteccién y Bienestar del Recurso Humano”.
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ii. Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH)

La Agencia Nacional de Hidrocarburos exhibié durante el primer trimestre del afio 2011 un
déficit de $404 mm (0,1% del PIB), como resultado de ingresospor $1.851 mm (0,3% del PIB) y
unos gastos de $2.256 mm (0,4% del PIB). Este déficit es menor en $137 mm con respecto al
balance del primer trimestre de 2010, que ascendi6 a $541 mm (0,1% del PIB). Entre los
ingresos de la Agencia se destacan las regalias recaudadas, que alcanzaron los $1.597 mm
(86% de los ingresos totales). Por otra parte, entre los gastos sobresalen las regalias giradas,
que sumaron $1.610 mm (71,4% de los gastos totales), y la transferencia de los excedentes
financieros acumulados durante 2009 al GNC, que ascendié a $597 mm (26% de los gastos
totales).

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

Durante el primer trimestre del afio 2010 el FEPC presentd un balance de $0, pues el saldo del
mismo se mantuvo inalterado entre el 31 de Diciembre de 2010 y el 31 de Marzo de 2011.
Durante el primer trimestre de 2010, el fondo registré un déficit de $283 mm. Se debe aclarar,
sin embargo, que el FEPC ha venido acumulando una deuda desde el cuarto trimestre de 2010,
pues los precios de paridad se han mantenido altos como consecuencia de la permanencia del
WTI durante los ultimos trimestres en niveles histéricamente elevados (ver gréfico 2), y los
precios internos de los combustibles no han crecido en la magnitud necesaria para compensar
este fenomeno. Asi, el balance de $0 durante el primer trimestre de 2011 indica que el FEPC
agoto sus recursos en 2010, y, como consecuencia de ello, a Marzo 31 de 2011 aun no habia
cubierto su deuda con los refinadores e importadores causada durante el Ultimo trimestre de
2010.

iv. Fondo Nacional del Café (FONC)

A marzo de 2011, el Fondo Nacional del Café present6 un superavit por $103 mm producto de
ingresos por $700 mm y gastos por $597 mm.

Las ventas de café, principal fuente de ingresos del Fondo, ascendieron a $472 mm,
provenientes principalmente de exportaciones. Adicionalmente, se destacan los ingresos
percibidos a través de operaciones de cobertura por $182 mm. De otra parte, los gastos de
operacién comercial sumaron $338 mm, de los cuales $288 mm corresponden a compras
internas de café.

El resultado observado a primer trimestre se sustenta en una produccion de 2.451 miles de
sacos, superior en 37% a la observada durante el primer trimestre de 2010, exportaciones por
2.422 miles de sacos y un precio promedio de 2,9 USD/Libra, el cual supera el precio promedio
observado en el mismo periodo de 2010 (2,1 USD/Libra).

NOTA METODOLOGICA

Hasta el afio 2010 en el resultado de las OEC del FNC, que se presentaba en los documentos
de seguimiento fiscal, se combinaban los conceptos de caja y causacion. De acuerdo con la
metodologia actualmente utilizada en el seguimiento fiscal, se incluira el nuevo reporte de
movimientos de caja, cuyos principales cambios se originan en el momento de registro de
algunas cuentas, como se muestra a continuacion:
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Cambio en el registro de cuentas
Reporte OEC

Concepto Actual Nuevo
Ingresos por ventas de café Recaudo Recaudo
Conftribucién cafetera Facturacion Recaudo
Compras de café Enfrada ainventario Giro por compras
Coberturas "C" Cierre de posiciones Traslado de Cuentas

5. Empresas del Nivel Local

Las empresas del nivel local, a marzo de 2011, registraron un déficit de $146 mm que en
términos del PIB no registra cambios frente al balance observado en igual periodo de 2010. Sin
embargo, en niveles se evidencia un deterioro de la posicion fiscal de las Empresas Publicas de
Medellin. (Cuadro 20).

Cuadro 20: Balance Fiscal Empresas del Nivel Local

S Miles de Millones % PIB Crec. (%)

NS 2010  2011* 2010 2011* 2011/2010
Empresas del Nivel Local -256 -146 0,0 0,0 -43,2
EPM -334 441 01 -01 31,8
EMCALI 13 57 00 00 3361
Resto Local 65 238 0,0 0,0 265,8
Metro 51 4 00 00  -125
EAAB 47 101 00 00 1149
EB .32 93 00 00  -387.3

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

A. Empresas Publicas de Medellin (EPM)

Para el primer trimestre de 2011, las Empresas Publicas de Medellin registraron un déficit de
$441 mm (0,1% del PIB), superior en $106 mm a lo observado en 2010. Este balance es
resultado de ingresos por $1.145 mm (0,2% del PIB) y pagos por $1.586 mm (0,3% del PIB)
(Cuadro 21).

i. Ingresos

Los ingresos totales de EPM durante el primer trimestre presentaron un crecimiento de 2,8%
($32 mm), lo cual obedeci6é a mayores ingresos por explotacion bruta. Por unidad de negocio, la
generacion de energia presentd un incremento debido a las mayores unidades contratadas a un
mayor precio. Con respecto al negocio de transmision y distribucion de energia, se observé un
crecimiento debido al mayor costo unitario de comercializacién en relacién con el de 2010. En el
negocio del Gas se presentd un crecimiento del 14%, principalmente por mayores consumos y
mayor base de clientes facturados. Finalmente, en acueducto y alcantarillado no se registré un
cambio significativo, dado un menor consumo promedio por usuario.
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Con respecto a los rendimientos financieros se observa un decrecimiento de 2,3%, resultado de
las menores utilidades del portafolio, cuyas inversiones se encuentran en un 80% en délares, y
el restante invertido en pesos corresponde a TES, los cuales se han desvalorizado.

Cuadro 21: Balance Fiscal de las Empresas Publicas de Medellin

I Trim (SMM I Trim (% PIB Crec. %
Concepto 2010 ($201 1) * 2010 ( 201 1)* 201 1/20?0
Ingresos Totales 1.114 1.145 0.2 0,2 2,8
Explotacién Bruta 1.082 1.113 0.2 0,2 2,8
Ofros Ingresos 32 33 0.0 0.0 2.4
Rendimientos Financieros 16 16 0,0 0.0 -2,3
Oftros Ingresos 16 17 0.0 0,0 7.4
Pagos Totales 1.448 1.586 0,3 0,3 9.5
Pagos Corrientes 1.285 1.208 0,2 0,2 -5,9
Interes deuda Externa 61 51 0.0 0.0 -15.4
Interes deuda Interna 25 37 0.0 0,0 48,5
Funcionamiento 1.199 1.120 0.2 0.2 -6,6
Servicios Personales 89 84 0.0 0.0 -5,8
Operacién Comercial 534 298 0,1 0,0 -44,2
Transferencias 497 515 0,1 0,1 3.7
Gastos Generales y ofros 79 223 0.0 0.0 181,7
Pagos de Capital 164 378 0,0 0,1 130,9
Formacién bruta de Capital Fijo 164 378 0.0 0.1 130,9
DEFICIT) / SUPERAVIT -334 -441 -0,1 -0,1 -31,8

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: DGPM, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

i. Gastos

Los gastos totales ascendieron a $1.586 mm (0,3% del PIB) con un crecimiento de 9,5% ($138
mm). Estos mayores pagos se observaron principalmente en gastos de inversion, y gastos
generales, cuyas variaciones absoluta ascendieron a $214 mm y $144 mm. Este incremento fue
compensado con menores gastos de operacion comercial, los cuales fueron inferiores en $236
mm a lo observado en 2010.

La disminucién en los gastos de operacion comercial se debe a los menores costos de
suministro y transporte de gas, dada la menor generacion de la termoeléctrica La Sierra.
Adicionalmente a marzo de 2011 se han realizado menores compras en bolsa, por la
disminucion de las obligaciones de energia firme remuneradas por el sistema.

El esquema de Obligaciones de Energia Firme (OEF) corresponde al compromiso de los
generadores de asegurar confiabilidad en el suministro de energia en el largo plazo a precios
eficientes. De esta manera en periodos de disminucion de los aportes hidricos, como el
observado en primer trimestre de 2010, y dado el compromiso de las generadoras para atender
la demanda del sistema, cuando el precio en bolsa supera al menos una hora al dia el precio de
escasez (establecido por la CREG), el generador al que se le asigné una OEF debe generar
una cantidad determinada de energia, lo que obligb a EPM a realizar compras en bolsa de
energia para cumplir con las OEF.
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Con respecto a las transferencias se present6 un crecimiento de 3,7%, resultado del traslado de
excedentes de EPM al municipio de Medellin ($428 mm en 2011 y $420 mm en 2010).

El aumento en los gastos de formacion bruta de capital corresponde a la ejecucion de los
proyectos de inversion que la empresa tiene programados para el 2011.

B. Empresas Municipales de Cali

Durante el primer trimestre de 2011, las Empresas Municipales de Cali- EMCALI- registraron un
superavit por $57 mm, de los cuales $37 mm corresponden al negocio de acueducto y
alcantarillado, $11 mm a la provision de energia y $9 mm al negocio de telecomunicaciones
(Cuadro 22).

Cuadro 22: Balance Fiscal de las Empresas Municipales de Cali

I TRIM (SMM) 1 TRIM (% PIB) Cto.
Golie 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
Ingresos Totales 353 338 0,1 0,1 -4,1
Explotacién Bruta 328 308 O1 0,1 -6,2
Aportes del Gobierno Central 0 0 00 0,0 -
Ingresos Tributarios 0 0O 00 0.0 -
Ofros Ingresos 25 31 00 0.0 23,7
Gastos Totales 340 281 0,1 0,0 -17,2
Pagos Corrientes 312 258 0,1 0,0 -17.1
Intereses Deuda Externa 0 0O 00 0.0 -
Intereses Deuda Interna 0 0 00 0.0 -
Funcionamiento 312 258 0,1 0.0 -17.1
Servicios Personales 28 26 00 0.0 -8,7
Operacién Comercial 139 81 0.0 0,0 -41,3
Transferencias 42 40 00 0.0 -3,6
Gastos Generales y Otros 103 111 0,0 0,0 7.9
Pagos de Capital 28 23 00 0,0 -18,9
Formacion Bruta de Capital Fijo 28 23 00 0.0 -18,9
Otros 0 0 00 0,0 -
Préstamo Neto 0 0 00 0,0 25,0
(DEFICIT) / SUPERAVIT 13 57 00 0,0 -

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras Preliminares.
Fuente: DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Este resultado es superior en $44 mm al balance observado en igual periodo de 2010, lo cual
obedece principalmente al superavit registrado en el negocio de energia, cuyo balance paso de
ser deficitario en $23 mm a ser superavitario en $11 mm, durante el primer trimestre de 2010 y
2011, respectivamente.

Este resultado es producto de ingresos por $338 mm, (0,1% del PIB) y gastos por $281mm. A
marzo de 2011, los ingresos de EMCALI se redujeron en 4% ($15 mm) frente al valor observado
en el primer trimestre de 2010, explicado por menores ingresos en el negocio de energia y de
comunicaciones, que sufrieron caidas de 8,7% ($16 mm) y 12,4% ($7 mm), respectivamente.
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De otra parte, los gastos totales fueron inferiores en $59 mm, equivalente a una reduccion de
17% durante el periodo considerado y que respondié en gran parte a menores gastos de
operacion comercial en el negocio de energia ($57 mm). Los gastos por servicios personales
también cayeron, registrando una variacion negativa de 9%, que fue compensada por mayores
gastos generales ($8 mm). Finalmente, se observa que los pagos dirigidos a inversion fueron
inferiores en $ 5 mm, de los cuales $ 1 mm corresponde al negocio de energiay $ 4 mm al de
telecomunicaciones.

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 Bogotéa (ETB) gener6 durante el primer
trimestre 2011 un superavit de $238 mm, superior en $173 mm a lo observado en 2010 (Cuadro
23).

Cuadro 23: Balance Fiscal del Resto Local

S Miles de Millones % PIB Crec. (%)

S 2010  2011* 2010 2011* 2011/2010

Resto Local 65 238 0,0 0,0 265,8
Metro 51 4 00 00  -125
EAAB 47 101 00 00 1149
ETB .32 93 00 00  -387,3

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: DGPM, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

i. Metro de Medellin

Durante el primer trimestre de 2011 la empresa Metro de Medellin gener6 un superavit de $44
mm, resultado de ingresos por $77 mm, y gastos por $33 mm.

Los ingresos mostraron un crecimiento de 12,9% ($9 mm) frente a los observados en 2010,
resultado de mayores ingresos por explotacién bruta e ingresos tributarios. De otra parte, los
gastos presentaron un aumento de $15 mm, que obedecen a mayores pagos por intereses de
deuda interna ($4 mm), y a un incremento en los gastos de operacion comercial ($8 mm).

ii. EAAB

La Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota presentd un superavit de $101 mm, lo que
representa una mejora en el balance de $54 mm con respecto a lo observado en el primer
trimestre de 2010. Este resultado fue producto de ingresos por $341 mm (0,1% del PIB) y
gastos por $240 mm (0,0% del PIB). Se destaca un crecimiento de 19,1% en los ingresos,
resultado del aumento en la venta de servicios tanto de acueducto como de alcantarillado. Por
su parte, los gastos se mantuvieron constantes frente a 2010. EIl gasto en formacion bruta de
capital ascendié a $75 mm, el cual se destind al Programa de Renovacion, Rehabilitacion o
Reposicion de los Sistemas de Abastecimiento y Distribucion Matriz de Acueducto.
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iii. ETB
La Empresa de Telecomunicaciones de Bogota obtuvo un superavit de $93 mm, resultado de
ingresos por $355 mm y gastos por $262 mm.

Los ingresos totales presentaron un decrecimiento de 7,4% ($28 mm), producto de menores
recursos por explotacion bruta equivalentes a $25 mm, siendo el negocio de telefonia a larga
distancia nacional el que mayor deterioro presenté (22,2%), seguido del negocio de telefonia
local (11,2%). Por su parte, los ingresos correspondientes al negocio de internet se
incrementaron 3,4%.

En relacion a los gastos, estos presentaron una reduccion de 37,0% ($154 mm), principalmente
por concepto de inversion ($151 mm).

I1l.Sector PUblico Financiero

En el primer trimestre de 2011 el Sector Publico Financiero — SPF registré un superavit de $167
mm. Este resultado es superior en $50 mm al registrado en 2010 y proviene de los superavit
registrados por el Banco de la Republica y el Fondo de Garantias de las Instituciones
Financieras — Fogafin de $59 mm y $108 mm, en su orden (Cuadro 24).

Cuadro 24: Balance Sector Publico Financiero
S Miles de Millones % PIB Crec. (%)

SO 2010  2011* 2010 2011* 2011/2010
BANCO DE LA REPUBLICA 87 5 00 00  -327
FOGAFIN 30 108 00 00 2623
TOTAL 17 167 00 00 427

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: Banco de la Republica, Fogafin y calculos MHCP

1. Banco de la Republica

El estado de resultados de caja del Banco de la Republica muestra para el primer trimestre de
2011 una disminucién en los ingresos (6,1%), que pasaron de $265 mm a $249 mm con
respecto al mismo periodo de 2010 (Cuadro 25). Esta reduccion se explica fundamentalmente
por una caida en el rendimiento de los TES de expansién monetaria, el cual es compensado por
un aumento en el rendimiento de las reservas internacionales.

El decrecimiento en los intereses recibidos por TES de expansion monetaria obedece a que en
2010 como decision de politica monetaria se realizaron ventas definitivas de TES, para asi
contrarrestar parcialmente la compra de divisas realizada por el BR ese afio. De esta manera el
saldo de TES en poder del BR pas6 de $2.743 mm en marzo de 2010 a $1.324 mm en mismo
periodo de 2011. Por su parte el incremento en el rendimiento de las reservas internacionales
corresponde a la depreciacion del délar frente al euro y el yen en lo corrido a primer trimestre de
este afio’®, mientras que durante el primer trimestre de 2010 el efecto fue el contrario por la
apreciacion del ddlar.

5 El desempefio financiero del portafolio de inversién de las reservas internacionales es medido en dolares. De esta
manera al presentarse una apreciacion del euro y yen frente al délar, monedas que representan parte importante
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Cuadro 25: Estado de resultados del Banco de la Republica
S Miles de Millones % PIB Crec. (%)

Selicaiie 2010 2011* 2010 2011* 2011/2010
INGRESOS TOTALES 265 249 0,0 0,0 -6,1
Intereses recibidos 235 228 0.0 0.0 -3,2
Reservas internacionales 91 197 0.0 0.0 116,8
TES Expansién monetaria 134 5) 0.0 0.0 -96,5
Operaciones de liquidez 11 26 0.0 0.0 137.8
Oftros 0 0 0.0 0.0 -
Comisiones recibidas y pagadas 30 21 0.0 0.0 -28,7
PAGOS TOTALES 178 190 0,0 0,0 6,9
Intereses pagados 54 65 0.0 0.0 19.6
Encaje y depdsitos en DTN 32 59 0.0 0.0 82,7
Operaciones de Contraccion 20 4 0.0 0.0 -82,4
Oftros 1 2 0.0 0.0 50,0
Gastos de personal y funcionamiento 72 71 0.0 0.0 -1,5
Gastos de personal 53 52 0,0 0,0 -1.3
Gastos de funcionamiento 19 19 0.0 0.0 -2,1
Gastos de pensionados netos 52 55 0.0 0.0 54
DEFICIT O SUPERAVIT EFECTIVO 87 59 00 00 -327

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: Banco de la Republica y DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Los intereses recibidos por operaciones de liquidez aumentaron debido al incremento en los
montos de operaciones repo con el sistema financiero para otorgar liquidez, dado el mayor
saldo de depdsitos de la tesoreria en el BR, esto ultimo resultado de la menor ejecucién de
gasto por parte del gobierno.

Por el lado de los gastos se registré un crecimiento de 6,9%, el cual obedece en gran medida al
aumento en los intereses pagados por concepto de los depédsitos remunerados de la Tesoreria
General de la Nacion (DTN), cuyo saldo promedio pasé de $4.117 mm durante el primer
trimestre de 2010 a $8.291 mm para el mismo periodo en 2011. Por concepto de intereses
sobre las operaciones de contraccion hubo lugar a menores pagos, los cuales se redujeron al
pasar de $20 mm a $4 mm.

Con respecto a los gastos de personal y funcionamiento, estos se mantuvieron relativamente
estables al caer $1 mm, y los gastos de pensionados crecieron 5,4% ($3 mm,) frente a lo
observado durante el primer trimestre de 2010.

2. Fogafin

Entre los meses de enero y marzo de 2011, el flujo de caja de Fogafin registré6 un superavit de
$108 mm, resultado de ingresos por $244 mm y gastos por $135 mm (Cuadro 26).

de las inversiones, se captura el impacto en el rendimiento por el aumento en valor de las inversiones en dichas
monedas.
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En relacion a los ingresos, estos fueron mayores en $169 mm a los observados en igual periodo
de 2010. Especificamente, los ingresos corrientes se incrementaron $154 mm, debido
principalmente al mayor recaudo del seguro de depésitos ($117 mm), y al recaudo de la prima
costo de la garantia ($7 mm). El aumento significativo en el recaudo del seguro de depdsito en
el primer trimestre corresponde a que en 2010 se dio la transicion del mecanismo de recaudo
de la prima del seguro de dep0ésito a trimestre vencido™.

Los gastos totales de Fogafin aumentaron en el primer trimestre de 2011 ($90 mm), frente al
primer trimestre de 2010. Lo anterior como resultado de: i) mayores gastos de funcionamiento y
administracion por $45 mm, ii) la realizacion de una transferencia por parte del fondo de banca
publica de pensiones al ISS vy iii) una caida de $7 mm en el pago de intereses, debido la
finalizacion en septiembre de 2011 de los bonos de capitalizacion de la banca publica y privada.

Cuadro 26: Flujo de Caja de Fogafin

S Miles de Millones % PIB Crec. (%
CONCEPTO 2010 2011* 2010 2011* 2011/22)13

INGRESOS TOTALES 75 244 0,0 0,0 223,8

Ingresos Corrientes 54 208 0.0 0,0 283,5
Recaudo Seguro de Depdsito S 122 0,0 0.0 -

Recaudo Prima Costo de la Garantia 10 17 0.0 0.0 74,3

Ofros Ingresos Corrientes 39 69 0.0 0,0 76,1

Ingresos de Capital 21 85 0.0 0,0 68,4

Oftros Ingresos de Capital 21 35 0,0 0.0 68,4

GASTOS TOTALES 45 135 0,0 0,0 198,5

Pagos Corrientes 57 94 0.0 0,0 64,5

Funcionamiento y administracion 45 90 0.0 0,0 97,6
Devolucién prima seguro de depdsito 0 0 0,0 0.0 -
Pago de intereses 12 4 0.0 0.0 -
Ofros 0 4 0,0 0.0 -
Bonos de Capitalizacién Banca PUblica 12 0 0,0 0,0 -
TRANSFERENCIAS -12 41 0.0 0.0 -
Ofras transferencias 0 41 0.0 0.0 -
Transferencias del gobierno -12 0 0,0 0.0 -

DEFICIT O SUPERAVIT EFECTIVO 30 108 0,0 0,0 262,3

Cifras expresadas en términos del PIB base 2005.
* Cifras preliminares.
Fuente: Fogafin y calculos DGPM — Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

16 Segun la Resolucién 004 de 2009 “por medio de la cual se actualizan, modifican y unifican las normas expedidas

por la Junta Directiva del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras relativas al Sequro de Depdsitos” las
primas por el Seguro de Depositos, se liquidaran con base en las cifras del balance de cierre del trimestre calendario
objeto de pago, se pagaran trimestre calendario vencido, y deberan ser entregadas al Fondo dentro de los tres (3)
ultimos dias habiles, de los primeros quince (15) dias calendario de los meses de febrero, mayo, agosto y noviembre.



