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La Direccion General de Politica Macroecondmica (DGPM) ha venido realizando la revision
y actualizacion del Modelo de Seguimiento Fiscal con el que se producen las estadisticas
fiscales del pais?, el cual fue construido bajo los principios del Manual de Estadisticas de
Finanzas Publicas (MEFP) de 1986 del Fondo Monetario Internacional (FMI), cuya metodologia
de registro de eventos econémicos es la base caja?. Al respecto, desde el afio 2012 la DGPM ha
desarrollado actividades de naturaleza conceptual y metodolégica encaminadas a implementar
un Modelo de Seguimiento Fiscal acorde con los nuevos estandares internacionales de devengo
del FMI, definidos en el MEFP 2001 y en su actualizacion de 2014°. Se espera que este trabajo
de actualizaciébn metodoldgica en materia de Estadisticas de Finanzas Publicas (EFP) permita
avanzar en la estandarizacion de conceptos y facilite la comparacion de indicadores con pares
globales y en el interior del pais*.

Este trabajo se desarrolla en el marco del Subcomité de Estadisticas de Finanzas Publicas
de la Comisidn Intersectorial de Informacion para la Gestion Financiera Publica (CIIGFP) y
del compromiso del Gobierno nacional con la Politica Nacional de Informacién para la
Gestion Financiera Publica (Conpes 4008 de 2020). Para ello, ha avanzado en la generacion
de cifras preliminares de base devengado, cuyo principal insumo es la informacion contable que
recopila la Contaduria General de la Nacion (CGN) a través del CHIP (Consolidador de Hacienda
e Informacién Publica). Se denominan preliminares, dado que la metodologia para su generacién
aun continlda en construccion, por lo que todavia no se consideran como cifras oficiales para el
analisis de la politica fiscal.

En este documento se presenta un extracto del Cierre Fiscal 2T-2022 - SPNF° con el detalle
de los resultados fiscales preliminares bajo la metodologia de registro en base devengado.

1 En cumplimiento del numeral 1 del articulo 3 del Decreto 4712 de 2008.

2 Esta metodologia presenta limitaciones al momento de realizar andlisis de sostenibilidad fiscal debido a que no proporciona un
marco analitico completo de todas las operaciones que realiza el sector publico y centra su atencion solo en las transacciones
realizadas en efectivo.

3 Los detalles conceptuales de esta metodologia, asi como el plan de convergencia que se estableci6 inicialmente para su
implementacion, se presentaron en el capitulo 11 del MFMP del afio 2019. Ademas, en el Apéndice 1 del MFMP de 2021 se presentd
una actualizacién de la hoja de ruta a seguir por el gobierno para realizar esta convergencia.

4 Por ejemplo, con las cifras del Sistema de Cuentas Nacionales producidas por el DANE y el Banco de la Republica, en las que
también se tienen indicadores de balance fiscal y de deuda para los subsectores del Gobierno General.

° Disponible en: https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/ShowProperty?nodeld=%2FConexionContent%2FWCC_CLUSTER-
208389%2F%2FidcPrimaryFile&revision=latestreleased
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4. Estadisticas del Gobierno General en
base devengado

En esta seccion del documento se presenta el detalle de los resultados fiscales preliminares?!
bajo la metodologia de registro en base devengado, para los subsectores que conforman el
Gobierno General (GG), segun los criterios de registro de operaciones y clasificacion de
entidades establecidos en el MEFP 2014. La informacion de las operaciones proviene
principalmente de los estados financieros que reportan las entidades contables publicas a la
Contaduria General de la Nacion'2. Por su parte, la clasificacion de entidades difiere de la
sectorizacion institucional definida por el CONFIS para el seguimiento fiscal del GG y el SPNF
presentado en el capitulo anterior. Asi, siguiendo el MEFP 2014, en esta seccion del documento
el GG se desagrega en los siguientes subsectores: Gobierno Central Presupuestario (GCP),
Gobierno Central Extrapresupuestario (GCE), Fondos de Seguridad Social (FSS), Gobierno
Departamental (GD) y Gobierno Municipal (GM) 13. Ademas, en relacion con las estadisticas en
base caja modificada, estas cifras presentan diferencias en términos de cobertura’, momentos
de registro’S y valoracion’®.

Patrimonio neto del Gobierno General

Al finalizar el aio 2021 el GG habia registrado un patrimonio neto (PN)'” de $20,7 billones, cifra
que representa 1,8% del PIB de 2021 y 1,5% del PIB proyectado para 2022. Al cierre del segundo
trimestre de 2022 este indicador ascendié a $111,8 billones, equivalente a 8% del PIB
proyectado para el afio 2022 (Grafico 13). Este aumento del PN en el primer semestre de 2022 fue

" Se denominan preliminares, dado que la metodologia para su produccion atn continia en construccion, por lo que todavia no se
consideran como cifras oficiales para el andlisis de la politica fiscal.

12 Si bien se emplean fuentes alternativas, como el recaudo neto de impuestos de la DIAN, dado que los impuestos del Gobierno Central
Presupuestario se presentan en base caja, y ejecuciones presupuestales de los fondos de pensiones, entre otras.

13 Algunas diferencias en términos de sectorizacién son: en caja modificada el FEPC hace parte del sector “Resto de Nivel Central”, el
SGR del sector Resto del nivel regional y local, y en el sector “Seguridad Social” se incluyen las entidades FONPET, Patrimonio
auténomo de Ecopetrol (PAE), FOPEP, Fondo de Solidaridad Pensional (FSP) y Fondo de Pasivo Social de Ferrocarriles Nacionales de
Colombia; mientras que, en la adaptacion del MEFP 2014, el FEPC y el SGR hacen parte del sector Gobierno Central Presupuestario
(que se asemeja al GC de caja modificada) y estas entidades que se incluyen en el sector Seguridad Social en caja modificada, en la
adaptacion del MEFP 2014 se incluyen en sectores diferentes al de Fondos de Seguridad Social. Ademas, en los sectores GD y GM se
incluyen tanto entidades del nivel central como del descentralizado, mientras que, en caja modificada solo se consideran las ciudades
capitales, las gobernaciones y el SGR.

14 Por ejemplo, en GCP se incluyen entidades que en caja modificada son tratadas como establecimientos pUblicos y no como parte de
GNC, y se incorporan otros conceptos de impuesto, como las contribuciones sobre la némina, relacionadas con SENA, ICBF y ESAP,
asi como de otros ingresos, como los cobros por SOAT y FONSAT recibidos por el Ministerio de Salud y Proteccion Social, entre otros,
que no son reportados como parte del GNC en caja modificada.

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

16 En devengo los titulos de deuda se reportan a precios de mercado usando el precio sucio, mientras en caja modificada a valores
faciales (o valores nominales como se conoce en Colombia); por su parte, los préstamos en devengo se registran por el capital pendiente
de pago més los intereses causados, mientras en caja modificada solo por el monto de capital.

17 El patrimonio neto es el resultado de restarle a los activos los pasivos. Su variacion se puede explicar en términos de las transacciones
de ingresos y gastos, y de los otros flujos econdmicos.
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originado por un resultado positivo de $10,5 billones (0,8% del PIB) en las transacciones y de $80,7
billones (5,8% del PIB) en los otros flujos econdémicos (OFE). EI comportamiento de las transacciones
estuvo en linea con un mayor flujo de ingresos ($228,2 billones) en relacion con los gastos ($217,5
billones) gracias al registro de impuestos, dividendos y regalias, reflejo de la recuperacion econdmica
experimentada durante 2021 y lo corrido de 2022, que fueron suficientes para cubrir los distintos
gastos. En particular, los gastos asociados al pago de prestaciones sociales de salud y pensién
representaron cerca del 30%. Por su parte, el balance positivo de los OFE estuvo jalonado
principalmente por la caida en el valor de mercado de los titulos de deuda interna y externa de GCP,
debido al aumento de las tasas de interés de mercado -dada la coyuntura politica y econdmica del
pais y del mundo-, lo que redujo el valor de los pasivos y gener6 5,4pp de los 5,8pp del incremento
debido a OFE. El monto restante estuvo relacionado con una mayor valoracién de las reservas mineras
y petroleras del pais, debido a la depreciacion del peso colombiano (Tabla 11). Asi, condiciones
econdmicas adversas han redundado en menores valores de mercado de la deuda publica y mayor
valor de algunos activos.

Grafico 13. Evolucidn del patrimonio neto del GG (%PIB) (cierre 4T 2021 - 2T 2022)

58 8,0

1,8 0,8
Cierre Efecto PIB Transacciones OFE Cierre
4T 2021 2022 2T 2022 2T 2022 2T 2022

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

Tabla 11. Integracion de flujos y saldos del GG (cierre 4T 2021 - 2T 2022)

Balance de cierre Transacciones OFE Balance de cierre
CEIEE " 2"O/ZF;]IB %PIB EfI'-‘eltg0 = 202"Z/PIB ° 202‘;PIB ° 2022”/PIB
L 2021 2022 AL 2022 L 2022 b 2022
Ingresos (A) 228205 164
Gastos (B) 217478 15,6
Resultado operativo neto (C=A-B) 10.727 0,8
Activos no financieros (D 644670 548 462 -86 2945 02 11793 0,8 659407 473
Préstamo neto (E=C-D
Activos financieros (F) 446.019 379 320 -59 21117 15 5340 04 472476 339
Pasivos (G 1.069.948 909 76,7 -142 13579 10 -63.536 -46 1.019.991 73,1

Patrimonio financiero neto (H=F-G)  -623.929 -53,0 -44,7 -547.515 -39,2

Patrimonio neto (D+F-G 20741 18 15 111.892 8,0
Discrepancia estadistica (E-H)* 2450 0,0

* El marco analitico del MEFP 2014 esta disefiado para que las necesidades de endeudamiento (préstamo/endeudamiento neto) sean
iguales al financiamiento efectivamente adquirido (diferencia entre transacciones en activos financieros y pasivos). Cuando estos
indicadores difieren hay lugar a discrepancia estadistica.

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
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Ahora bien, al revisar el detalle de los resultados por sectores, se destaca que el GM tuvo mayor
incidencia en generar el resultado operativo neto positivo'® (1,7% del PIB) del GG, seguido del
GD (0,4% del PIB) y revertido por lo registrado en GCP (-1,4 del PIB), para el incremento de 0,8%
del PIB en el PN del GG por efecto de las transacciones (Tabla 12). En GM y GD los ingresos por
impuestos y transferencias de otros niveles de gobierno sobrepasaron la totalidad de los gastos de
funcionamiento, transferencias a hogares y prestaciones sociales, mientras que en GCP los ingresos
por impuestos, dividendos y regalias no fueron suficientes para cubrir los gastos por transferencias a
otros niveles de gobierno y a los hogares, intereses, subsidio a los combustibles liquidos'®, salarios y
otros. Entre tanto, en los FSS los ingresos por transferencias del gobierno nacional y por cotizaciones
no alcanzaron a suplir los gastos por transferencias para el régimen subsidiado y por pago de
prestaciones de pensiones y salud del régimen contributivo, generando un balance negativo de 0,1%
del PIB en las transacciones. Finalmente, en GCE los ingresos, principalmente por transferencias
desde otros niveles de gobierno y venta de bienes y servicios en su mayoria del Fondo Nacional del
Café, fueron suficientes para cubrir los gastos, para un balance positivo de 0,1% del PIB en las
transacciones de este sector.

Tabla 12. Patrimonio neto del GG por sector (cierre 4T 2021 - 2T 2022)

Balance de cierre Transacciones OFE Balance de cierre

Sl o "ZA?:I:B %PIB E:’elgo 4 20202A,P|B 4 ZOE/fPlB 4 202°2APIB

il 2021 2022 bl 2022 il 2022 il 2022

Gobierno Central (GC) -460.938 -39,2 -330 61 -17.359 -1,2 81.788 59 -396.509 -284

Gobierno Central Presupuestario (GCP) 487130 -414 -349 6,5 -19.235 -14 81401 58 -424.964 -30,5
Gobierno Central Extrapresupuestario (GCE) 26192 22 19 -0,3 1876 0,1 387 0,0 28455 2,0
Fondos de Seguridad Social (FSS) 24437 21 1,8 -03 -751 -01 17 0,0 23.703 1,7
Gobierno Departamental (GD) 57907 49 42 08 5232 04 -516 0,0 62.624 45
Gobierno Municipal (GM) 399.334 339 286 53 23.360 1,7 -621 0,0 422.074 30,2

Gobierno General (GG) 20.741 1,8 1,5 111.892 8,0
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

En cuanto a la composicion del PN del GG, al cierre del 2T2022 los activos no financieros
representaron 47,3% del PIB, los activos financieros 33,9% del PIB y los pasivos 73,1% del PIB
(Grafico 14A). En particular, méas del 80% de los saldos de activos se concentré en los sectores GCP
y GM, y el 88% de los pasivos se acumuld en GCP. De esta manera, en este ultimo sector el saldo de
los pasivos casi duplico el total de los activos, mientras que en GM los pasivos apenas comprendieron
un 17% de los activos. Al observar la variacion nominal de los saldos durante el primer semestre de
2022, se encuentra que el incremento del patrimonio neto del GG estuvo relacionado principalmente
con: i) la reduccion en la valoracién de los pasivos del GCP, por el aumento de las tasas de interés de
mercado; ii) el incremento de los activos financieros de GCP, ante una mayor disponibilidad de
recursos en la tesoreria y la valoracion de la inversion de la Nacion en Ecopetrol, gracias a los buenos
resultados del primer semestre de 2022, entre otros; iii) el aumento en los activos no financieros de
GCP, principalmente por el registro y actualizacién de las reservas probadas de yacimientos y minas,

18 Equivalente a la diferencia entre las transacciones de ingresos y gastos, las cuales explican parte de la variacion del patrimonio neto.
19 Gasolina Motor Corriente -GMC y Aceite de Combustion para Motores — ACPM.
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y iv) el incremento en los activos financieros de GM, por el registro de impuestos, dividendos y
transferencias desde otros niveles de gobierno, que dieron lugar al incremento de las disponibilidades
de efectivo y las cuentas por cobrar (Gréfico 14B).

Grafico 14. Comportamiento de los saldos de activos y pasivos por sector (cierre 4T 2021 - 2T 2022)

A. Saldos de activos y pasivos (%PIB) B. Variacion nominal de los saldos de
activos y pasivos ($MM)
90,9 91.151
72 731 °

62.166

22.739
2.263 734 4717 @
Ay o 14.737

32712
-46.244 -49.957

4T2021 2T 2022 4T 2021 2T2022 4T2021 2T 202 4T2021 2T02  gep @eE FSS 6D GM GG

Activos no Activos financieros Pasivos Patrimonio neto mANF =AF mP @PN
financieros

mGCP mGCE mFSS mGD mGM @GG
*ANF: activos no financieros; AF: activos financieros; P: pasivos; PN: patrimonio neto.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Con respecto al 2T2021, el PN de GG presenté un incremento de 3,3pp del PIB, pasando de
4,7% del PIB a 8% del PIB en el 2T2022 (Grafico 15). Lo anterior, derivado de un resultado negativo
en las transacciones del segundo semestre de 2021, que se revirtid levemente en 2022, sumado a un
efecto positivo de los OFE, que en 2022 duplicé los valores observados en 2021. La dinamica de las
transacciones en 2021 fue consistente con la politica contraciclica implementada por el gobierno para
impulsar la recuperacion de la actividad econdmica, el empleo y la reduccidn de la pobreza, o cual se
reflejo, en particular, en un mayor flujo de gastos que de ingresos en GCP. Por su parte, para 2022 el
superavit en las transacciones estuvo relacionado principalmente con incrementos en el registro de
ingresos por impuestos y dividendos en los distintos niveles de gobierno, resultado de ajustes en el
calendario tributario y en el procedimiento adoptado para la expedicidn de recibos por impuestos en
Bogota, asi como de la dinamica econdmica positiva registrada en el afio 2021 y lo corrido de 202220,
entre otros aspectos. Finalmente, los OFE estuvieron asociados, en su mayoria, al incremento en las
tasas de interés de mercado y a la devaluacidn del peso colombiano con impacto sobre la deuda y
activos como las reservas de recursos naturales.

En contraste con las cifras de caja modificada, en particular, resaltan diferencias relacionadas
con dividendos, asi como gastos por intereses y del FEPC. En cuanto a los dividendos, en
devengo se reconocen cuando nace el derecho de la nacidn a su cobro, es decir, cuando la distribucidn
de utilidades es aprobada por la Asamblea General de Accionistas, mientras en caja modificada se

20 “Durante el primer semestre de 2022pr, respecto al mismo periodo del afio anterior, el Producto Interno Bruto presenta un crecimiento
de 10,6%. Las actividades econdmicas que mas contribuyen a la dindmica del valor agregado son: Comercio al por mayor y por menor,
alojamiento y servicios de comida y alojamientos, industrias manufactureras etc.” (DANE, 2022).
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registran en el momento del recaudo; lo que explica una de las diferencias en las cifras de este
semestre, considerando que en devengo ya se registro la totalidad de los ingresos por dividendos,
mientras que en caja modificada solamente la parte que ya ha sido girada a las respectivas tesorerias.
Los gastos por intereses y por diferencial de compensacién a refinadores e importadores de
combustibles a través del FEPC reciben un tratamiento similar, por cuanto las cifras en devengo
presentan los valores causados en el periodo?!, los cuales no necesariamente coinciden con el monto
girado por la Nacion para saldar la posicion neta del fondo. Adicionalmente, los gastos por intereses
pagados en caja modificada varian de acuerdo con el flujo neto?2 entre las primas y descuentos en la
colocacion de titulos realizada en el periodo objeto de reporte, mientras que en devengo el efecto de
las primas y descuentos se refleja a lo largo de la vida del titulo?3.

Grafico 15. Evolucién del patrimonio neto del GG por sector (%PIB) (cierre 4T 2020 - 2T 2022)

A. Balance de cierre del B. Evolucién del patrimonio neto del GG
patrimonio neto por sector
m 1,5 21 58 80
[ 23 |
i 28 47
- 0,8
0 5 22 18
| -
5,2
Cierre Efecto TR OFE Ciere TR OFE Ciere Efecto TR OFE  Cierre
4T2020 2T 2021 4T2021 2T 2022 PIB PIB
4T 2020 2T 2021 47 2021 2T 2022

B GCP mGM = GD m GCE mFSS @GG

*TR: Transacciones; OFE: otros flujos econoémicos.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Estado de Operaciones de Gobierno (EOG)

A continuacion, se explica en detalle la variacion total del patrimonio neto debido a las
transacciones, las cuales se registran en el Estado de Operaciones de Gobierno (EOG). Estas
transacciones se reflejan en el resultado operativo neto (ingresos menos gastos), la inversion
neta en activos no financieros y las transacciones de financiamiento (transacciones en AF y
pasivos), y pueden atribuirse en gran medida a las decisiones del gobierno, dado que en el

21 En particular, para FEPC, en este cierre se incluyeron tanto los montos liquidados como las estimaciones de periodos pasados aln
no liquidados reportados en partidas informativas en la contabilidad. En el cierre anterior se incluyeron Unicamente los montos ya
liquidados. Este cambio se sustenta en el hecho de que los montos aun no liquidados: i). son estimaciones sobre eventos econémicos
ya ocurridos; y ii). son cercanas al monto del pasivo real, aunque aun no se ha llegado a un acuerdo definitivo sobre su valor.

22 Sij las primas son superiores a los descuentos, hay un ingreso para el gobierno por el mayor valor recibido en la colocacion de sus
titulos en el mercado. Este ingreso se deduce de los intereses pagados por el gobierno en el periodo; en caso contrario, se suman.

23 De acuerdo con el FMI 2014, las primas y descuentos generadas en la colocacion de titulos deben amortizarse durante toda la vida
del titulo, siendo esta el lapso que transcurre entre la fecha de creacién y la fecha de amortizacién final, que puede ser de 35 afios o
mas.
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EOG se registran los flujos provenientes de interacciones convenidas de mutuo acuerdo entre
unidades de GG.

En el 2T2022 el GG presentd un préstamo neto (superavit)?* de 0,56% del PIB, que se reflejo en
transacciones de financiamiento de 0,54% del PIB, para una discrepancia estadistica de 0,02%
del PIB. El préstamo neto se derivd de un resultado operativo neto de 0,8% del PIB, contrarrestado
por la inversion en activos no financieros de 0,2% del PIB. Por su parte, las transacciones de
financiamiento resultaron de una adquisicién neta de activos financieros de 1,5% del PIB que se
compenso por un incurrimiento neto de pasivos de 1% del PIB (Tabla 13).

Tabla 13. Estado de operaciones del GG por sector (%PIB) 2T 2022

Concepto GCP GCE ElimGC GC FSS GD GM ElimGG GG
Ingresos (A) 10,1 06 02 105 41 16 50 49 164
Gastos (B) 115 05 02 18 42 12 33 49 156
Resultado operativo neto (C=A-B) 14 041 0,0 12 01 04 1,7 0,0 0,8

Inversién neta en ANF (D) 00 00 0,0 01 00 00 02 0,0 0,2

Endeudamiento/Préstamo neto (E=C-D) -1,35 -0,08 036 1,47
Adquisicion neta de AF (F) 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 04 1,6 0,0 1,5
Incurrimiento neto de pasivos (G) 14 00 0,0 12 00 00 01 0,0 1,0
Transacciones en AF y pasivos (H=F-G) -1,35 -005 034 145
Variacion en el patrimonio neto debido a
transacciones (D+F-G)

Discrepancia estadistica (E-H) 0,00 -001 000 -001 -003 002 003 000 0,02
*Los datos se presentan consolidados a nivel intrasectorial e intersectorial. La consolidacién es un método para presentar las estadisticas
de un conjunto de entidades como si constituyeran una sola entidad. Para ello, se eliminan las operaciones reciprocas entre las entidades
de un mismo sector (consolidacion intrasectorial) o entre los subsectores de un sector (consolidacion intersectorial). Elim GC:

operaciones reciprocas entre GCP y GCE; Elim GG: operaciones reciprocas entre GC, FSS, GD y GM.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

1,4

Préstamo neto de GG

El superavit de GG se explicé en mayor medida por el valor observado en GM (1,5% del PIB),
respaldado principalmente por el resultado operativo neto de 1,7% del PIB, sumado al superavit
de 0,4% del PIB en GD, que obtuvo un resultado operativo neto de igual magnitud. No obstante,
el indicador positivo en los gobiernos subnacionales se vio revertido por el endeudamiento neto (déficit)
del gobierno central (1,2% de PIB), ante el déficit de 1,3% del PIB de GCP, levemente disminuido por
el superavit de 0,1% del PIB del GCE. El sector FSS, por su parte, present6 un déficit igual a su
resultado operativo neto de -0,1% del PIB. Respecto a la composicion del superavit de GG, los
ingresos fueron equivalentes a 16,4% del PIB y se concentraron principalmente en GCP y GM. Entre
tanto, las erogaciones?> se ubicaron en 15,8% del PIB, explicadas en su mayoria por los gastos de

24 E| préstamo (+) o endeudamiento (-) neto equivale al resultado operativo neto menos la inversién neta en activos no financieros (ANF)
0, lo que es lo mismo, a ingresos menos la suma de los gastos y la inversién neta en ANF. La inversion neta en ANF equivale a
adquisiciones netas (adquisiciones — disposiciones de ANF) - consumo de capital fijo.

%5 | as erogaciones equivalen a la suma de los gastos mas la inversion neta en activos no financieros.
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GCP y FSS, asi como por una inversién neta en ANF de 0,2% del PIB en GM y casi nula en los demas
sectores (Grafico 16).

Grafico 16. Préstamo / Endeudamiento Neto del GG (%PIB) 2T 2022

—— ' 05

0.4 mGCE
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mFSS

mGM

b mGCP
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endeudamiento neto Ingresos Gastos Inversgr[:"r;eta en

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

Con respecto a los ingresos de GG, estuvieron representados en un 64% por impuestos, 22,7%
por otros ingresos y 13% por contribuciones sociales. En particular, los impuestos se distribuyeron
principalmente entre directos (4,8% del PIB) e indirectos (5,6% del PIB) y se concentraron en los
sectores GCP y GM. En los indirectos el mas representativo fue el IVA, que alcanzé un 35,6% del total
de impuestos recaudados por GCP, seguido de GMF, aduanas, impuestos a la gasolina y al carbono,
e impuesto nacional al consumo, asi como el ICA en GM, que representd un 28,3% del total de
impuestos recaudados por este sector. Por su parte, los impuestos directos comprendieron
basicamente el impuesto de renta, que representd el 45,4% del total de impuestos de GCP, y el
impuesto predial que comprendié 48,3% de los impuestos de GM (Tabla 14).

Tabla 14. Recaudo tributario por tipo de impuesto y por sector (%PIB) 2T 2022

Troealmds GCP GCE GC FSS GD GM GG

%PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part
Directos 3,79 47% 0,03 48% 3,82 47% 0,00 0% 0,00 0% 1,01 52% 4,82 46%
Sobre el ingreso, las utilidades y las ganancias de capital 3,79 47% 0,00 0% 3,79 47% 000 0% 0,00 0% 0,00 0% 3,79 36%
Impuestos recurrentes sobre la propiedad inmueble 0,00 0% 0,03 48% 0,03 0% 000 0% 000 0% 1,01 52% 1,03 10%
Indirectos 421 52% 0,04 52% 4,24 52% 0,00 100% 0,47 100% 0,94 48% 5,63 54%
Sobre la némina salarial y la fuerza de trabajo 013 2% 000 0% 013 2% 000 0% 0,00 0% 000 0% 011 1%
Sobre los bienes y servicios 3,83 48% 0,03 45% 3,86 48% 0,00 100% 0,40 84% 0,89 45% 5,14 49%
Sobre el comercio y las transacciones internacionales 022 3% 0,00 0% 022 3% 000 0% 000 1% 0,00 0% 022 2%
Otros impuestos 0,03 0% 000 6% 0,03 0% 000 0% 0,07 15% 005 3% 0,15 1%
Sobre el capital 0,02 0% 0,00 0% 002 0% 000 0% 0,00 0% 000 0% 002 0%
Gravamenes sobre el capital 002 0% 000 0% 002 0% 000 0% 0,00 0% 000 0% 0,02 0%
Total impuestos 8,0 100% 0,07 100% 8,1 100% 0,0 100% 0,5 100% 2,0 100% 10,5 100%

* Impuestos directos: aquellos que consideran las circunstancias particulares de los contribuyentes (por ejemplo, impuestos sobre la
renta individual y de las sociedades); Impuestos indirectos: aquellos que no consideran las circunstancias particulares de los
contribuyentes (por ejemplo, impuestos sobre bienes y servicios).

Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).
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Los otros ingresos también se registraron principalmente en GCP (2% del PIB) y GM (0,9% del
PIB), mientras las contribuciones fueron recaudadas en su mayoria por FSS (2,1% del PIB)
(Tabla 15, Grafico 17A). En GCP los otros ingresos estuvieron constituidos por los dividendos
provenientes de Ecopetrol (0,7% del PIB) y las regalias por la explotacion de minas e hidrocarburos
(0,5% del PIB), entre otros. En el caso de GM, se concentraron principalmente en excedentes
financieros de la Empresa de Energia de Bogota y de Empresas Publicas de Medellin (0,2% del PIB),
multas por infracciones de transito y sanciones asociadas al impuesto de industria y comercio (0,1%
del PIB) e ingresos por venta de pasajes del Sistema Integrado de Transporte Publico - SITP (0,1%
del PIB). Por su parte, las contribuciones sociales estuvieron compuestas por aportes a salud (0,9%
del PIB) y pensiones (1,2% del PIB).

Los ingresos por transferencias de otras entidades de gobierno fueron recibidos
principalmente por los gobiernos subnacionales (3,1% del PIB) y FSS (1,7% del PIB) (Tabla 15,
Grafico 17A). En los primeros, las mayores transferencias fueron las provenientes del SGP vy las
dirigidas a financiar el régimen subsidiado de salud, mientras en FSS se dirigieron a la financiacién de
los sistemas de salud y pensiones.

Tabla 75. Ingresos y erogaciones del GG por sector (%PIB y participacion porcentual) 2T 2022

Concepto GCP GCE GC GD GM FSS GG

%PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part %PIB Part
Total ingresos 101 100% 0,6 100% 10,5 100% 1,6 100% 50 100% 41 100% 16,4 100%
Impuestos 80 79% 01 12% 8,1 7% 05 29% 20 39% 0,0 0% 10,5 64%
Contribuciones sociales 0,0 0% 00 0% 0,0 0% 0,0 0% 0,0 0% 21 51% 2,1 13%
Transferencias 0,1 1% 0,2 42% 0,1 1% 09 5% 22 43% 1,7 41% 0,0 0%
Otros Ingresos 20 20% 0,3 46% 23 2% 02 14% 09 18% 0,3 8% 37 23%
Total erogaciones 11,5 100% 04 100% 11,7 100% 1,3 100% 3,6 100% 4,2 100% 158 100%
Transferencias 6,9 60% 01 17% 6,8 58% 04 29% 08 23% 0,7 17% 38 24%
Funcionamiento 24 21% 04 87% 2,8 24% 08 66% 15 43% 0,1 2% 5,2 33%
Prestaciones sociales 0,0 0% 00 0% 0,0 0% 0,0 0% 09 25% 34 81% 43 2%
Intereses 2,1 18% 00 0% 2,1 18% 0,0 2% 0,1 2% 0,0 0% 22 14%
Inversion neta en ANF 0,0 0% 00 -5% -0,1 0% 0,0 3% 0,2 6% 0,0 0% 0,2 1%
Otros gastos 0,1 1% 00 0% 0,1 1% 0,0 0% 0,0 0% 0,0 0% 0,1 1%
PN/EN -1,3 0,1 -1,2 0,4 1,5 -0,1 0,6

*Los datos se presentan consolidados a nivel intrasectorial e intersectorial. La consolidacion es un método para presentar las estadisticas
de un conjunto de entidades como si constituyeran una sola entidad. Para ello, se eliminan las operaciones reciprocas entre las entidades
de un mismo sector (consolidacion intrasectorial) o entre los subsectores de un sector (consolidacién intersectorial). PN/EN: Préstamo
o0 endeudamiento neto.

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

Por su parte, las erogaciones de GG estuvieron constituidas principalmente por gastos de
funcionamiento (32,9%), prestaciones sociales (27,3%), transferencias (23,8%) e intereses
(14,1%) (Tabla 15, Grafico 17). El gasto en funcionamiento estuvo explicado en su mayoria por la
remuneracion a empleados en GCP, GD y GM, asi como por el uso de bienes y servicios por el pago
de honorarios por contratos de prestacion de servicios en GCP y GM, y el costo del servicio de
transporte terrestre de Bogota en GM. Las prestaciones sociales, pagadas en su mayoria por FSS,
fueron registradas principalmente por la ADRES (1,3% del PIB) y Colpensiones (2,1% del PIB). El
gasto en intereses se concentré en GCP (2,1% del PIB), y se distribuyé en intereses de la deuda
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interna (1,6% del PIB) y externa (0,4% del PIB), y otros (0,2% del PIB) relacionados en particular con
intereses causados sobre bonos pensionales y sentencias judiciales.

Grafico 17. Ingresos y erogaciones del GG por sector (%PIB) 2T 2022
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* Uso de bienes y servicios. ** CKF: Consumo de capital fijo.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Los gastos por transferencias de GG se concentraron principalmente en GCP y se dirigieron a
otros sectores de GG (4,3% del PIB), a empresas (1,3% del PIB) y a hogares (1,3% del PIB)
(Grafico 17B.2). En particular, las dirigidas a empresas estuvieron relacionadas con los gastos de
compensacion a refinadores e importadores de combustibles a través del FEPC, el Programa de
Apoyo al Empleo Formal (PAEF) y los subsidios a las empresas prestadoras del servicio de energia
eléctrica y gas. Los FSS también registraron transferencias hacia otros sectores de GG (0,6% del PIB),
mientras que las transferencias de GM, GD y GCE se dirigieron principalmente a los hogares.

La inversion neta en ANF fue tan solo el 1,3% del total de las erogaciones de GG y se concentré
en GM con un monto de $3,2 billones. En particular, estuvo relacionada con la activacion de bienes
antes invadidos y la rehabilitacién y mantenimiento de vias en Bogota.

Respecto al mismo periodo del aio anterior, el préstamo neto de GG presentd una variacion
positiva de 1,1pp del PIB, resultado del aumento de 1,7pp del PIB en los ingresos, revertido por
un incremento de 0,6pp del PIB en las erogaciones (Tabla 16). La variacién en los ingresos se
explica principalmente por el incremento de 1,1pp en impuestos y de 0,5pp en otros ingresos, mientras
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que el cambio en las erogaciones resulta de un aumento en los gastos de transferencias,
funcionamiento e intereses, compensado por la disminucion en las prestaciones sociales.

La variacion positiva en los impuestos de GG se explica por los resultados positivos
presentados en GCP (0,8pp del PIB) y GM (0,3pp del PIB). En GCP el incremento se evidenci6
principalmente en el IVA, gracias al buen desempefio de actividades econdémicas como comercio al
por mayor y por menor'y alojamiento y servicios de comida, que en el primer semestre del afio fueron
las que méas contribuyeron al crecimiento de 10,6% en el PIB2. Por su parte, el crecimiento de 0,3pp
del PIB en GM refleja especialmente el incremento del impuesto predial, resultado de ajustes en el
calendario tributario a las fechas habituales prepandemia, ademas del registro y procesamiento de los
documentos de cobro de impuestos durante el primer y segundo trimestre del afio, lo cual en afos
previos se realizaba a demanda del contribuyente.

Tabla 16 16. Variacion en el préstamo/endeudamiento neto por sector (pp del PIB) 2T 2021-2022

Concepto GCP GCE GC GD GM FSS GG

Total ingresos 11 0,1 1.1 0,0 0,6 -0,5 1,7
Impuestos 0,8 0,0 0,8 0,0 0,3 0,0 1,1
Contribuciones Sociales 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Transferencias 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,0
Otros Ingresos 0,2 0,0 0,3 -0,1 0,3 0,1 05
Total erogaciones 0,1 0,0 0,1 0,0 0,3 -0,2 0,6
Transferencias 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,1 04
A empresas 0,7 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,7

A gobierno 0,5 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Ahogares 04 0,0 0,4 0,0 0,0 0,1 -0,3
Funcionamiento 0,0 0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Prestaciones sociales 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 -0,3
Intereses 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,3
Inversion neta en ANF 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 01
Otros gastos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Préstamo / endeudamiento neto 1,0 0,0 1,0 0,0 0,3 -0,3 1,1

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

El aumento en los otros ingresos también es resultado de las variaciones en los sectores GCP
(0,2pp del PIB) y GM (0,3pp del PIB). En GCP por el incremento de 0,5pp del PIB en los dividendos
provenientes de Ecopetrol y de 0,1pp en los ingresos por regalias del SGR dado un mayor valor de
las liquidaciones de hidrocarburos y minerales reportados por la ANH, ante precios del Brent que en
promedio han sido 60,9% mas altos que en 272021, asi como una mayor TRM. No obstante, este
efecto positivo fue revertido por la reduccion de 0,4pp del PIB en los excedentes financieros del Banco
de la Republica, como consecuencia del aumento generalizado de las tasas de interés, lo que redujo
el rendimiento de las reservas internacionales. En GM, la incorporacion de bienes de uso publico
recibidos de urbanizadores e ingresos por concepto de pasajes del SITP2” en Bogota, ademas del

2 DANE, 2022.
27 Dada su incorporacion en los reportes financieros del Distrito a finales de 2021.
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incremento de los excedentes financieros de las Empresas Publicas de Medellin, fueron los factores
de mayor impacto en la variacion positiva de los otros ingresos.

Si bien la variacion de ingresos y gastos por transferencias entre unidades de gobierno no se
refleja en el GG consolidado, se observé una reduccion de 0,5pp del PIB en los ingresos de
FSS, consistente con una reduccion de igual magnitud en los gastos de GCP. Esta reducciéon se
explica principalmente por una disminucion de las transferencias de la Nacion hacia FSS en el primer
semestre de este afio, en particular a Colpensiones. Como se resalté en la seccién anterior, esta
entidad presento recursos excedentes como consecuencia de un repunte en los ingresos por traslados
de la vigencia fiscal 2021 (mayor disponibilidad inicial).

En cuanto a las erogaciones, la variacion de las transferencias en GG se deriva principalmente
del aumento de 0,7pp del PIB en las transferencias dirigidas a las empresas, revertido por la
reduccion de 0,3pp en las dirigidas a los hogares; en ambhos casos este comportamiento se
explica principalmente por la variacion observada en GCP. Con respecto a las primeras,
corresponden al incremento de 0,8pp del PIB en los gastos de compensacion a refinadores e
importadores de combustibles a través del FEPC?8, dado el comportamiento creciente en el precio
internacional de los combustibles y la depreciacidn del peso colombiano, reducido levemente por la
disminucion de 0,1pp del PIB en los subsidios de energia y gas. Por su parte, las transferencias a los
hogares se redujeron 0,4pp del PIB, de los cuales 0,3pp corresponden al efecto denominador del PIB.

Los gastos por intereses durante el 2T2022 registraron un incremento de 0,3pp del PIB con
respecto al mismo periodo de 2021, pese a que el saldo de la deuda se contrajo. Este aumento
fue registrado principalmente por GCP y estuvo asociado a la indexacion de la deuda interna en TES
denominados en UVR, como resultado de las alzas en la inflacion que dieron lugar a un incremento
de 9,2% en la valoracion del UVR (pasando de 283,3 a 309,2)2°. Por otro lado, los intereses de la
deuda externa, pese a la depreciacion del peso, tuvieron un incremento inferior al observado en el PIB
por lo que perdieron participacion en términos de este indicador, mientras intereses por otros
conceptos como sentencias y laudos judiciales la mantuvieron.

Por su parte, los gastos de funcionamiento incrementaron 0,2pp del PIB, mientras las
prestaciones sociales se redujeron 0,3pp. En el primer caso, en particular se observé un aumento
en el consumo de bienes y servicios por el pago a operadores del SITP en el Distrito Capital (GM), asi
como un aumento de los costos por compra de café reportados por el Fondo Nacional del Café (GCE).
En el segundo caso, si bien en términos nominales el total de las prestaciones sociales aumento, se
observé una leve reduccion en el gasto de la ADRES destinado a cubrir el presupuesto méximo para
servicios y tecnologias en salud no financiados con cargo a la UPC, dada la inclusién de nuevos
procedimientos con cargo a la UPC cubiertos en el PBS, que antes se estaban financiando con
presupuestos maximos.

28 Sj bien en la informacion contable que se emplea como insumo para la compilacion de las estadisticas de devengo estos gastos solo
se reportan en cuentas de orden, se incorporaron en las estadisticas considerando que tienen una alta probabilidad de ejecucion.

2 Del total de deuda representada en titulos a valor de mercado, el 77% corresponde a los colocados en mercados internos, de los
cuales el 35% esta denominado en UVR.
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Transacciones de financiamiento de GG

Al cierre del 2T2022 la adquisicién neta de activos financieros (AF) de 1,5% del PIB en GG
estuvo jalonada por GM y GD (1,6% y 0,4% del PIB, respectivamente), mientras que el
incurrimiento neto de pasivos de 1% del PIB se asoci6 principalmente a lo ocurrido en GCP
(1,4% del PIB) (Tabla 17). La adquisicion neta de AF se evidencié mayoritariamente en un aumento
de las disponibilidades de tesoreria, asi como de las cuentas por cobrar3?, como resultado del balance
positivo en la generacion de ingresos, principalmente por impuestos y dividendos, asi como de los
flujos de transferencias entre los distintos niveles de gobierno. Por su parte, el incurrimiento neto de
pasivos obedecié principalmente a la ejecuciéon de las proyecciones de financiamiento de GCP,
mediante la colocacion neta®! de titulos de deuda interna, y al reconocimiento de pasivos con cargo al
FEPC, pese a que el gobierno ya ha puesto en marcha los mecanismos de pago definidos en el MFMP
2022.

Tabla 17. Transacciones de financiamiento del GG por sector 2T 2022

Adquisicion neta de Incurrimiento neto de Transacciones en AF

Subsector AF (1) pasivos (2) y pasivos (1-2)

$MM %PIB $MM %PIB $MM %PIB

Gobierno Central (GC) -476 0,0 16.180 1,2 -16.657  -1,2
Gobierno Central Presupuestario (GCP) 188 0,0 19.024 1,4 -18836  -1,3
Gobierno Central Extrapresupuestario (GCE) 1.511 0,1 669 0,0 2180 0,2
Fondos de Seguridad Social (FSS) -564 0,0 187 0,0 -750 -0,
Gobierno Departamental (GD) 5212 04 433 0,0 4779 03
Gobierno Municipal (GM) 22030 1,6 1.864 0,1 20165 14
Gobierno General (GG) 21117 1,5 13.579 1,0 7538 05

*Los datos se presentan consolidados a nivel intrasectorial e intersectorial.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Conrespecto a las fuentes y usos del financiamiento, al cierre del 2T2022 GCP registré la mayor
parte de estos flujos (Grafico 18, Tabla 18). Las fuentes, explicadas principalmente por un aumento
de 2% del PIB en los pasivos, estuvieron relacionadas con la colocacion neta de titulos de deuda
interna, la contratacion de préstamos externos con banca multilateral y la acumulacion de intereses
por pagar con vencimiento en periodos futuros (1,5% del PIB), sumado al incremento de saldos
pendientes de pago por diferencial de compensacion a importadores y refinadores de combustibles a
través del FEPC (0,5% del PIB), asi como por el incremento de pasivos por prestaciones sociales de
sus funcionarios, pagaderas en periodos futuros (0,1% del PIB). Ademas, se observd una
recomposicion de los AF, por la distribucion de dividendos de Ecopetrol sobre las utilidades de 2021,
que representd una reduccion de las inversiones y al tiempo un incremento de las cuentas por cobrar.

30 El aumento de las cuentas por cobrar en esta primera mitad de la vigencia fiscal es consistente con la dinamica propia del registro en
base devengo, dado que los ingresos se reconocen en el momento en que se origina el derecho a su cobro y es en esta época del afio
en que se causa gran parte de los impuestos territoriales, a través de la expedicidn de recibos por los impuestos predial, vehiculos
automotores y otros, asi como la distribucién de dividendos de las empresas en las que la nacion y los territorios tienen participaciones
de capital, una vez se aprueba su distribucién en la asamblea anual de accionistas.

31 Colocaciones o contrataciones menos amortizaciones.
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En cuanto a los usos, ademas de financiar el déficit (endeudamiento neto) del sector con estos
recursos (1,3% del PIB), hubo un incremento de la disponibilidad de tesoreria y de las cuentas por
cobrar a Ecopetrol como se mencion6 previamente (0,7% del PIB), a la vez que fueron usados por la
ANI en la amortizacion neta de pasivos con los concesionarios de proyectos de infraestructura y por
la UGPP en la amortizacion de pasivos pensionales (0,6% del PIB).

Grafico 18. Fuentes de financiamiento y uso de recursos del GG por sector (%PIB) 2T 2022
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

En los subsectores GM, GD y GCE el superavit (préstamo neto de 1,5%, 0,4% y 0,1% del PIB,
respectivamente) fue la mayor fuente de financiamiento, consistente con el incremento neto de
los ingresos con contrapartida en los AF (Grafico 18, Tabla 18). Ademas, GM y GD registraron
otras fuentes asociadas con la adquisicidn de pasivos por 0,2% y 0,1% del PIB, respectivamente. El
primero, mediante la colocacion de titulos de deuda y la contratacion de préstamos con la banca
comercial, de acuerdo con los cupos de endeudamiento autorizados para apalancar los proyectos de
inversion, asi como a través del uso de crédito con concesionarios de los sistemas integrados de
transporte publico. El segundo se financié a través de cuentas por pagar de diversa indole y del uso
de los activos en el FONPET para el pago de pensiones (0,1% del PIB). Estos recursos se vieron
reflejados en un incremento de los AF en las tesorerias de todos los subsectores (0,9% del PIB), asi
como en la acumulacion de cuentas por cobrar, en GM mayoritariamente por impuestos predial y de
vehiculos automotores, asi como por dividendos a Empresas Publicas de Medellin E.S.P y Empresa
de Energia de Bogota (0,8% del PIB), y en GD por transferencias del SGR y SGP provenientes de
otros niveles de gobierno (0,2% del PIB). También se registro incremento de las inversiones y los
recursos entregados en administracion a fiducias en ambos subsectores por 0,2% del PIB. En el
componente de pasivos estos recursos fueron usados en la amortizaciéon de pasivos pensionales
(0,2% del PIB).

Por su parte, los FSS redujeron sus activos financieros en 0,1% del PIB para cubrir su déficit
de igual magnitud. Esto se vio reflejado mayoritariamente en Colpensiones, que registrd una
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disminucion de las disponibilidades de efectivo y de las inversiones en titulos de tesoreria TES,
compensada parcialmente con un incremento de las cuotas partes por cobrar.

Tabla 18. Fuentes de financiamiento y uso de recursos del GG por sector 2T 2022

o 2T ($MM) 2T (%PIB)

GCE FSS GD GM GG* |GCP GCE FSS GD GM GG*

2602
Incremento neto de pasivos 27902 315 603 1.529 2.689 25854 20 00 00 01 02 19
Emision neta de titulos de deuda 16.784 0 0 0 572 1753 12 00 00 00 00 13
Efectivo y depdsitos de terceros 518 134 603 0 1194 1077 00 00 00 00 01 0,1
Adquisicion neta de cuentas por pagar y otros 10.600 181 0 1.529 924 7243 08 00 00 01 01 05
Reduccion neta de activos financieros 9.060 146 1.487 1.301 210 10646 06 00 01 01 00 08
Reduccién neta de préstamos por cobrar 2.060 0 44 4 4 3667 01 00 00 00 00 03
Reduccién neta de inversiones 6.767 146 0 0 192 5883 05 00 00 00 00 04
Reduccién neta de cuentas por cobrar y otros 233 0 1442 1.296 14 10% 00 00 01 01 00 01
Préstamo neto 0 2.089 0 508 20535 7783 00 01 00 04 15 06
Uso de recursos 36.950 2.641 2.442 7.609 23.065 44.037| 26 02 02 05 17 32
Incremento neto de activos financieros 9.248 1.657 923 6.513 22.240 31.763 0,7 01 01 05 16 23
Incremento neto del efectivo 3.803 749 0 285 7707 13126 03 01 00 02 06 09
Incremento neto de cuentas por cobrar 5428 587 640 2717 13.834 18627 04 00 00 02 10 13
Incremento neto de otros AF 18 321 283 940 699 10 00 00 00 01 01 00
Amortizacion neta de pasivos 8.878 983 416 1.096 825 12275 06 01 00 01 01 109
Amortizacion neta de préstamos por pagar 3306 314 0 0 0 419% 02 00 00 00 00 03
Amortizacién neta de pensiones 5555 530 0 1.014 825 7923 04 00 00 01 01 06
Amortizacién neta de cuentas por pagar y otros 17 139 416 82 0 157 00 00 00 00 00 00
Endeudamiento neto 18.824 0 1.103 0 0 0 13 00 01 00 00 0,0
Discrepancia estadistica 13 91 -353 306 370 245 00 00 00 00 00 00

* La suma de cada uno de los sectores no equivale al valor total de GG, dado que hay operaciones que se consolidan en GC y GG.
Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Tabla 19. Transacciones de financiamiento del GG 2T 2021-2022

2T ($MM) 2T (%PIB)
Concepto 2021 2022 2021 2022
Adquisicién neta de AF (1) 12.833 21.117 11 1,5
Incurrimiento neto de pasivos (2) 20.327 13.579 1,7 1,0

Transacciones en AF y pasivos (1-2) -7.494 7.538 -0,6 0,5

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

En comparacion con el primer semestre de 2021, el GG presenté un aumento de 0,5pp del PIB
en la adquisicion neta de AF y una reduccion de 0,7pp en el incurrimiento neto de pasivos,
consistente con el superavit de 0,5% del PIB superior en 1,1pp con respecto al déficit registrado en el
mismo periodo de 2021 (0,6% del PIB), que llevd a la contratacion de niveles superiores de deuda
(Tabla 19). La mayor acumulacion de activos en el primer semestre de 2022 fue jalonada
mayoritariamente por un crecimiento significativo de las cuentas por cobrar en GM, dados los ajustes
en el calendario tributario y en el procedimiento para la expedicion de los documentos de cobro por
impuestos, sumado al incremento de los excedentes financieros distribuidos por EPM. Por otra parte,
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en el primer semestre de 2022 GCP emiti6 menores montos en titulos de deuda, en especial en
mercados externos, acorde con las proyecciones del MFMP, en el que se estimaba que las
necesidades de financiamiento se retraerian a niveles prepandemia.

Otros Flujos Econdmicos (OFE)

En este apartado se explica en detalle la variacion total del patrimonio neto debido a los Otros
Flujos Econémicos (OFE). Los OFE son variaciones en los saldos que no son el resultado de
transacciones, e inciden sobre los precios o las cantidades de los activos y pasivos. Un ejemplo
de OFE asociado a cambios en los precios es la variacion neta en los saldos de la deuda publica
denominada en moneda extranjera, por variaciones en los tipos de cambio. Un OFE relacionado
con las cantidades podria ser la pérdida de bienes publicos a causa de fenomenos naturales.

Activos de GG

Al cierre del 2T2022 los saldos de activos de GG aumentaron en 2,9pp del PIB, 1,9pp en los AF
(64%) y 1,0pp en los ANF (36%) (Grafico 19A). El incremento en los AF se dio principalmente a
través de las transacciones (1,5% del PIB) descritas en el apartado anterior, y por efecto de OFE de
0,4% del PIB, asociados al reconocimiento de un mayor valor de la participacion que la nacién posee
en Ecopetrol, considerando los resultados favorables que ha registrado la empresa en lo corrido de
2022. Por su parte, los ANF crecieron en 0,2% del PIB por las transacciones de GM que se
mencionaron en el apartado Préstamo neto de GGy en 0,9% del PIB por OFE, ante el aumento en la
valoracion de las reservas de recursos minerales y petroleros, dados los precios favorables del
petréleo y la depreciacion del peso.

En relacion con el mismo periodo de 2021 los activos de GG cerraron con una reduccion de
10,5pp, pasando de 91,7% del PIB a 81,1% del PIB, asociada al efecto denominador (PIB), puesto
que nominalmente tuvieron un incremento de 5%. El mayor efecto se observé en los ANF con una
reduccion de 6,7pp, dado que el inventario de activos fijos y de terrenos estd valorado a precios
histdricos, no sujetos a revaloracion por cambios en los precios y afectados por pérdidas de valor por
su uso. Lo anterior, pese al incremento nominal en estas categorias y a los OFE por la valoracion de
las reservas mineras y petroleras. Por su parte, los AF presentaron una reduccion de 3,8pp, que se
explica principalmente por la venta de las inversiones que la Nacion tenia en ISA, realizada en el tercer
trimestre de 2021, y la reduccion de las inversiones que los gobiernos territoriales tienen en titulos a
través del FONPET; lo anterior, si bien hubo incrementos nominales en la inversion que la nacién tiene
en Ecopetrol, la disponibilidad de recursos en tesoreria y las cuentas por cobrar mayoritariamente por
impuestos en GMy por dividendos en GCP, considerando que la distribucién de utilidades de Ecopetrol
S.A. fue superior en 2022 en relacion con 2021.
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Grafico 19. Evolucién de los Activos y Pasivos del GG (%PIB) 2T 2022
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Fuente: DGPM - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (cifras preliminares).

Pasivos de GG

Durante el primer semestre de 2022 los saldos de pasivos del GG presentaron una reduccion
neta de 3,6pp del PIB, como resultado de transacciones por 1,0% del PIB y OFE por -4,6% del
PIB (Grafico 19B). Las transacciones, descritas en la seccion Transacciones de financiamiento de
GG, se concentraron en GCP. Los OFE estuvieron relacionados principalmente con cambios en los
precios (-4,9% del PIB), seguidos de cambios en volumen (0,3% del PIB). Los primeros fueron
reportados en su mayoria por GCP, por la caida de los precios de mercado de los titulos de deuda
interna y externa (-5,4pp del PIB), ante el aumento generalizado en las tasas de interés de mercado®
para neutralizar el aumento de la inflacion y dada la mayor prima de riesgo pais. Efecto contrarrestado
parcialmente por el incremento en el valor de la deuda externa, en titulos de deuda (0,3% del PIB) y
préstamos (0,2% del PIB), por el aumento de la TRM de $3.981,16 en diciembre 2021 a $4.127,27 en
junio 2022. Por otro lado, los OFE de volumen fueron reportados principalmente por GCP y GCE y
estuvieron asociados a cambios en el calculo actuarial de pensiones.

Con respecto al 272021, los pasivos de GG cerraron con una reduccion de 13,8pp, pasando de
86,9% del PIB a 73,1% del PIB. La categoria en la que se evidencié una mayor reduccion (9,8pp) fue
la de titulos de deuda por la caida en los precios de mercado previamente mencionada, ain con un
incremento de 11% en su valor nominal por nuevas emisiones e intereses causados, pagaderos en
periodos futuros, y de 13% en su valor facial en pesos. Situacidn similar se registré en la categoria
préstamos, que se redujo 0,5pp del PIB, si bien presentd un incremento de 15% en términos
nominales. Por su parte, los pasivos pensionales registraron una reduccion de 3pp, tanto por el efecto
denominador del PIB como por los pagos de la nébmina pensional.

32 En particular, la tasa de intervencion del Banco de la Republica en Colombia paso6 de 3% en diciembre de 2021 a 6%
en junio de 2022.
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