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PARA: DR. RAFAEL OYOLA ORDOSGOITIA HONORIO MIGUEL HENRIQUEZ PINEDO w0 oo
Secretario Comision Tercera Constitucional Permanente del Senado Presidente SO IR U OSTRER )
DR, ALFREDO ROGHA ROJAS Senado de la Republica 2026EE0165113C2 [ HIBHENIAIEI TGN

Secretario Comision Cuarta Constitucional Permanente e
Congreso de la Republica

DE: DIEGO ALEJANDRO GONZALEZ GONZALEZ Ciudad
Secretario General del Senado

: Asunto: Envio Informe Situacion de las Finanzas del Estado Vigencia 2025
Asunto: Traslado “Informe y Certificacion de la Situacidn de las Finanzas del Estado - Vigencia o

2025" - Contralorla General de la Republica. .
Respetado Presidente,
Respetado Secretario,

La Contraloria General de |la Republica, en cumplimiento del mandato constitucional

o mancraslnt, sl Seclrs a2 pornc darrlado o Coriongs Sntlucralos | el artiolo 268 numeral 11y ¢ ariculo 41 do la Ley 42 do 1993, presenta al
Estado de la vigencia 2025, con base en el resultado fiscal del sector publico, remitido en Congresoﬂde la Rgpubl!(’ta y al Pr.eSIdente de la REpUbhca. el 'T‘f°”“e vy 1a
cumplimiento del mandato constitucional del articulo 268 numeral 11 y el articulo 41 de la Ley Certificacion de la Situacion de las Finanzas del Estado de la vigencia 2025, con
42 de 1993. El documento fue enviado por la Unidad de Apoyo Técnico al Congreso de la base en el resultado fiscal del sector publico.

Contraloria General de la Republica y se remite el informe para lo de su competencia.
De tal manera y conforme a los célculos establecidos por la Contraioria General de

En virtud de lo anterior y, con el fin de dar el tramite que corresponde, me permito dar traslado i g o .
de lo anunciado, teniendo en cuenta lo establecido en las normas y procedimientos legales: la Bep’ubhca Se Icer‘tlflca que el. balance ﬁgcal del Sector POUb“co Consolidado
como el articulo 256 de la Ley 5 de 1992 y en cumplimiento del articulo 57 de la Ley 1757 de registré lt-lg déficit d? 3890833613'"0258. equwrlerlwte fal ‘:.91[ d/;fdel ElB. |f‘>j que
2015, que dispone: representd un aumento de 0,96 puntos porcentuales frente al déficit observado en
©ARTICULO 7. RESPUESTA A LOS INFORMES DE RENDICIGN DE CUENTAS. £1 §024(f:.| Los t;,:a_lcultas2 t<>2maron como base los resqltados obtenidos en el doqumepto
Congraso de la Reptiblica tendré un mes de plazo para evaluar, dictaminary responder e Cierre Fiscal 025 Sector Publico Consolidado elaborado por la Direccion
alos 1419:::;; anilales de mng]iciﬁzvga c;:er;fas e plesenlersalrgnubiama a g:avés,da General de Politica Macroeconémica del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico,
Sus minist . Las mesas direcl s de las camaras confi Su estudio a las i i H s N i
; ! ) legales, 0 & una comision acoidental". la informacién del Sistema Integrado de Informacion Financiera — SIIF, el

Consolidador de Hacienda e Informacion Publica — CHIP, la informacién contable
de las entidades, y se realizaron siguiendo los lineamientos metodolégicos del

Cordialmente, oS Fondo Monetario Internacional (FMI).
o
O =, A = . . . .
/M—-—""“"‘ = La Contraloria General de la Repliblica espera que este informe resulte dtil para
) o . fortalecer el apoyo técnico al Congreso de la Republica y, en general, la

DIEGO ALEJANDRK CONZRIES GONZALEZ administracién de las finanzgs. publicas.
Secretario.Getleral ' . /
,Senal‘d’o.nérla Republic; /]
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Presentacion

La Contraloria General de la Republica (CGR), en cumplimiento de su
mandato constitucional y legal, presenta al Congreso de la Republicay al
Presidente de la Republica el Informe y la Certificacion sobre la Situacion
de las Finanzas del Estado, correspondientes a la vigencia 2025. En este
documento se analiza el resultado fiscal del Sector Publico Consolidado
(SPC) y se describen los principales acontecimientos macroeconémicos
que incidieron en el comportamiento de las finanzas publicas del pais.

En 2025, la economia colombiana registré un crecimiento del 2,6
%, superior al 1,5 % observado en 2024, impulsado principalmente
por la recuperacion de la demanda interna, el consumo de
los hogares y el mayor dinamismo del comercio y la industria
manufacturera. Este comportamiento favorecié el crecimiento
de las importaciones, mientras que las exportaciones de bienes
aumentaron de manera moderada. En consecuencia, se amplié
el déficit comercial y el déficit de la cuenta corriente alcanzé USD
10.883 millones, equivalente al 2,4% del PIB, cifra superior en 0,7
puntos porcentuales a la de 2024. Esta ampliacion fue parcialmente
compensada por el aumento de las transferencias corrientes y los
menores egresos netos asociados con la renta de los factores.

El Sector Publico Consolidado (SPC) presenté en 2025 un déficit de
$90,99 billones, equivalente al 4,91 % del PIB, lo que representd
un aumento de 0,96 puntos porcentuales frente al déficit de 3,95 %
del PIB registrado en 2024. Este deterioro obedecié principalmente
al resultado deficitario de los gobiernos territoriales y del Sistema
General de Regalias (SGR), asi como a la reduccién del superavit del
Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC). Estos
resultados fueron compensados parcialmente por la disminucién del
déficit del Gobierno Nacional Central como porcentaje del PIB y por
los mayores superavits de las empresas no financieras y del Banco
de la Republica. El balance consolidado corresponde a la suma del
déficit de $104,65 billones del Sector Piblico No Financiero (SPNF)
y del superavit de $13,66 billones del sector publico financiero.

En 2025, el Sector Publico No Financiero (SPNF) registré un déficit
de $104,65 billones, equivalente al 5,64 % del PIB, superior en 1,11
puntos porcentuales al déficit de 4,53 % del PIB observado en 2024.
Los principales resultados negativos correspondieron al Gobierno
Nacional Central, los gobiernos territoriales, el Sistema General de
Regalias, el Fondo de Ahorro y Estabilizacion y las Empresas Sociales

Contraloria General de la Republica
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del Estado Territoriales. En contraste, la seguridad social, el FEPC, el
Fondo Nacional del Café y las empresas no financieras presentaron
balances positivos que moderaron parcialmente el déficit agregado.

En particular, el Gobierno Nacional Central registré en 2025 un déficit
fiscal de $119,62 billones, equivalente al 6,45% del PIB. Aunque
el déficit nominal aumenté en $5,14 billones frente a los $114,48
billones de 2024, su participacion en el PIB disminuyé en 0,23 puntos
porcentuales. Esta reduccidn relativa estuvo asociada principalmente
al menor gasto por intereses, aunque fue contrarrestada por
el deterioro del balance primario y por las presiones derivadas
del menor recaudo frente a las metas programadas. Durante
la vigencia se activé la cladusula de escape de la regla fiscal; no
obstante, el Balance Primario Neto Estructural estimado superdé en
1,3 puntos porcentuales la desviaciéon autorizada por el CONFIS.

En 2025 se redujo la presion presupuestal asociada al subsidio de
los combustibles. Las transferencias realizadas por el Gobierno
Nacional Central al FEPC ascendieron a $7,66 billones, equivalentes
al 0,4% del PIB, frente a los $20,51 billones, equivalentes al
1,2% del PIB, registrados en 2024. Por su parte, en el balance
consolidado, el Fondo presentd un superdvit preliminar de $4,40
billones, equivalente al 0,24% del PIB, inferior en $6,10 billones al
resultado positivo de 2024. Esto evidencia una menor carga fiscal
durante la vigencia, aunque persisten riesgos asociados a los
diferenciales de compensacion, especialmente en el caso del ACPM.

Otro componente relevante de las finanzas del Gobierno Nacional
Central fue el pago de intereses de la deuda. En 2025, este gasto
se situé en $52,09 billones, equivalente al 2,8% del PIB, frente a los
$74,21 billones equivalentes al 4,3% del PIB registrados en 2024. La
reduccidnde 1,5 puntos porcentuales estuvo relacionada principalmente
con las operaciones de manejo de deuda realizadas durante la
vigencia, las cuales permitieron disminuir el saldo nominal de algunas
obligaciones y reducir los intereses causados sobre la deuda interna.

En cuanto a los gobiernos territoriales —departamentos, municipios
capitales, municipios no capitales y establecimientos publicos
territoriales—, en 2025 registraron un déficit conjunto de $16,93
billones, equivalente al 0,91 % del PIB, frente al déficit de -$0,85
billones observado en 2024. Los municipios capitales concentraron
el mayor resultado negativo, con un déficit de $10,37 billones,
seguidos por los departamentos, con $3,10 billones; los municipios

Contraloria General de la Reptblica
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no capitales, con $2,89 billones, y los establecimientos publicos
territoriales, con $0,57 billones. En conjunto, el balance territorial
presenté un deterioro de $16,08 billones entre las dos vigencias.

Por su parte, el Sistema General de Regalias presentd en 2025 un déficit
de $3,68 billones, equivalente al 0,20% del PIB, frente al superavit de
$0,57 billones registrado en 2024. Esto significd un deterioro de $4,25
billones y de 0,23 puntos porcentuales del PIB entre las dos vigencias.
El resultado debe interpretarse considerando el caracter bienal del
presupuesto del Sistema y corresponde a informacién preliminar
proveniente del Cierre Fiscal del Sector Publico No Financiero del
Ministerio de Hacienda, la cual no fue calculada directamente por la CGR.

Finalmente, el sector de la seguridad social cerré 2025 con un superavit
de $10,75 billones, equivalente al 0,58% del PIB. En términos nominales,
el resultado aumenté en $0,34 billones frente al superavit de $10,41
billones registrado en 2024; sin embargo, su participacion en el PIB se
redujo en 0,03 puntos porcentuales. A pesar de mantener un balance
positivo, esta disminucion relativa muestra que el crecimiento de los
recursos del sector fue inferior al aumento nominal de la actividad
econdmica durante la vigencia.

Contraloria General de la Republica
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Introduccién

El Informe sobre la Situacién de las Finanzas del Estado 2025, elaborado
por la Contraloria General de la Republica (CGR), tiene como propdsito
determinar el resultado fiscal del Estado colombiano y analizar los
factores macroecondmicos, legales e institucionales que explicaron su
comportamiento durante la vigencia. El documento esta estructurado
en una presentacion inicial y cinco capitulos, en los que se examinan
los principales acontecimientos del entorno macroeconémico y de las
finanzas publicas del pais. Incluye, ademds, una seccién de anexos
en la que se detallan los aspectos metodoldgicos y se presentan los
cuadros con las principales estadisticas fiscales.

El primer capitulo presenta un andlisis general del desempefio
macroeconémico externo e interno durante 2025, asi como de sus
efectos sobre la actividad econdmica y el balance fiscal del pais, en
comparacion con los resultados observados en la vigencia anterior.

El segundo capitulo presenta el resultado fiscal del Estado en 2025,
desagregado por los sectores y entidades que conforman el Sector
Publico Consolidado (SPC), y analiza el comportamiento de los ingresos
y gastos que determinaron dicho resultado. Adicionalmente, incluye
una seccion sobre el financiamiento, en la que se describen las fuentes
y estrategias utilizadas por el sector publico para cubrir el déficit fiscal,
principalmente mediante operaciones de deuda externa e interna.

Los capitulos tercero, cuarto y quinto presentan un analisis detallado
de la situacion financiera de tres sectores especificos del Sector
Publico Consolidado (SPC): el Gobierno Nacional Central, los gobiernos
centrales territoriales —gobernaciones y alcaldias— y el sector de
la seguridad social, respectivamente. En cada caso, se examina el
desempefio fiscal registrado durante 2025, se compara con la vigencia
anterior y se explican los principales factores que incidieron en la
evolucién de sus variables financieras.

La seleccion de estos sectores responde a su peso relativo en el
balance fiscal del Estado, dado que explican una parte significativa
de las variaciones observadas en este resultado agregado. Asimismo,
constituyen unidades de analisis suficientemente integradas, lo que
permite formular inferencias y conclusiones consistentes sobre su
comportamiento conjunto. Su desempefio también genera efectos
relevantes sobre el resto de la economia y sobre los demas componentes
del sector publico.
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Estos analisis buscan evaluar el desempefio de las finanzas publicas
no solo desde la perspectiva del resultado fiscal anual —déficit o
superavit—, sino también mediante la identificacion de las fortalezas y
debilidades de su estructura financiera y presupuestal. A partir de esta
revision, se sefialan los aspectos mas relevantes, se identifican las
principales vulnerabilidades de cada sector y se realiza un mapeo de
los riesgos a los que se enfrentan, con el fin de formular conclusiones
y recomendaciones orientadas a su fortalecimiento.

El informe incluye, ademas, una seccién de anexos en la que se
presentan los elementos metodoldgicos empleados y las principales
estadisticas fiscales correspondientes a la vigencia analizada.

Para la elaboracion del balance fiscal de cada uno de los componentes del
Sector Publico Consolidado (SPC), se aplicaron técnicas y metodologias
fundamentadas en los manuales del Fondo Monetario Internacional
(FMI), las cuales requieren la reclasificacion de la informacion
proveniente de la ejecucion presupuestal. Este procedimiento tiene
como finalidad separar las operaciones de financiamiento de las demas
transacciones realizadas por las entidades publicas.

El calculo del balance fiscal se efectlia de acuerdo con los lineamientos
establecidos por dicho organismo, conforme a los cuales las principales
transacciones gubernamentales se clasifican de la siguiente manera:

Ingreso total: comprende la totalidad de las entradas de recursos
percibidas por las entidades publicas. Se clasifica en ingresos
corrientes —tributarios y no tributarios— e ingresos de capital. No
incluye los recursos provenientes de operaciones de crédito, debido
a que estos se consideran parte del financiamiento y no constituyen
ingresos fiscales.

Gasto total y préstamo neto: comprende los recursos destinados
a financiar las operaciones corrientes —gasto corriente— vy
las inversiones —gasto de capital—, excluyendo los pagos
correspondientes a la amortizacién de la deuda. El préstamo neto
representa el saldo entre los préstamos otorgados y recibidos por
las entidades del sector publico no financiero. Este concepto incluye
Unicamente los préstamos asociados con objetivos de politica
econdémica o social y excluye aquellos realizados por razones de
liquidez o rentabilidad financiera.

Informe sobre la Situacién de las Finanzas Publicas 2025

Resultado o balance fiscal —déficit o superavit—: corresponde a
la diferencia entre el ingreso total y el gasto total, sin incluir las
operaciones de financiamiento. Un resultado positivo representa
un superavit fiscal, mientras que un resultado negativo refleja
un déficit. Esta medida permite evaluar el resultado financiero de
las operaciones realizadas por el sector publico durante 2025 y
ofrece una primera aproximacion a sus efectos sobre el resto de la
economia.
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Capitulo |
La economia colombiana en 2025

1.1 Las finanzas publicas y entorno macroeconémico
colombiano

Las finanzas publicas, especialmente las del Gobierno Nacional Central
(GNC), mantienen una estrecha interrelacién con la evolucién de las
variables macroecondmicas. El recaudo tributario, las utilidades de
Ecopetrol o los ingresos provenientes de las regalias dependen del
crecimiento econdmico y los precios del petréleo. A su vez, la tasa de
cambio, determinada por los flujos de ingresos y egresos externos,
influye en el recaudo externo y en el pago de intereses y amortizaciones
de la deuda externa publica, lo que incide en el balance fiscal y en el
saldo total de la deuda.

Por su parte, el crecimiento externo incide en la demanda de bienes
y servicios producidos en el pais, es decir, en las exportaciones,
las cuales impactan el crecimiento de la economia nacional y, por
ende, en las finanzas del Estado. Otros factores que afectan las
exportaciones son la tasa de cambio y los precios internacionales de
los bienes y servicios, especialmente los precios de los bienes minero-
energéticos y los productos agricolas. Las importaciones, a su vez,
estan determinadas por el crecimiento del pais y la tasa de cambio, e
influyen en los ingresos externos del GNC, via aranceles o IVA externo.

La interaccién entre la tasa de cambio, el crecimiento econémico
interno y global y los precios internacionales de los principales bienes
de exportacién determinan el resultado de la balanza comercial de la
balanza de pagos. Esto, sumado al comportamiento de los flujos de
capital, influido por el diferencial de tasas de interés externa e interna
y otras variables, repercute en la tasa de cambio y en el crecimiento
econdémico del pais.

Cabe sefialar que el crecimiento econémico esta determinado por una
compleja interaccion entre la politica fiscal y monetaria, las decisiones
de inversion y consumo de las firmas y los hogares, el desarrollo de
la capacidad productiva, las exportaciones y el tipo de importaciones
realizadas. Asimismo, el crecimiento repercute en los niveles de empleo
y pobreza, lo que, unido a las politicas para reducir la informalidad
laboral y la mejora de los salarios reales, contribuye a elevar la calidad
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de vida y bienestar, ademas de reducir la desigualdad del ingreso y la
riqueza. Estos efectos pueden fortalecerse con una politica tributaria
progresiva.

Mayores niveles de empleo y menores niveles de pobreza y desigualdad
elevan el consumo de los hogares, aumentan la demanda agregada y
favorecen el crecimiento econémico. Esto repercute positivamente en
los ingresos tributarios del Gobierno y contribuye a reducir el déficit
fiscal y la deuda.

Por otro lado, la inflacion incide en el incremento de los salarios del
sector publico y otros componentes del presupuesto nacional. Esta
variable estd determinada tanto por factores de oferta —salarios,
precios de los insumos, tasa de cambio, margen de utilidades, cadenas
de valor, oferta de alimentos, etc.- como por factores de demanda,
entre ellos el gasto publico, consumo e inversion privada.

En este contexto, el Banco de la Republica tiene como funcién controlar
la inflacién bajo el esquema de inflacién objetivo. Uno de los principales
instrumentos es la tasa de politica monetaria (TPM?), la cual repercute
en las tasas de crédito del sistema financiero, la demanda agregada,
el crecimiento econdmico y el empleo. A su vez, estos factores inciden
en los ingresos tributarios, el déficit y la deuda del GNC. Otro efecto
importante de la TPM se refleja en las tasas de interés de los Titulos
de Tesoreria (TES) emitidos por el Gobierno, lo que, junto a otras
consideraciones del mercado, impacta en el gasto por intereses de la
deuda, el déficit fiscal y el saldo de la deuda.

En conclusion, las decisiones de consumo e inversion de los hogares y
las empresas, la evolucion del sector externo y la tasa de cambio, asi
la ejecucion del presupuesto nacional (y el resto del sector publico) y
la gestion tributaria, determinan los resultados de las finanzas publicas
en cada vigencia. Asimismo, las proyecciones macroeconémicas, el
balance fiscal y la deuda deben ser incorporadas por el Gobierno en el
Marco Fiscal de Mediano Plazo.

1. La tasa de intervencién de politica monetaria corresponde a la tasa de interés
minima que el Banco de la Republica cobra a las entidades financieras por los
préstamos otorgados mediante operaciones de mercado abierto (OMA), adjudicadas
en las subastas de expansion monetaria a un dia. Estos recursos permiten a los
establecimientos de crédito mantener niveles adecuados de liquidez para atender los
retiros del pablico y la 6n de créditos, pri dirigidos a los hogares
y las empresas.
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En este capitulo se describe el panorama general de la economia
colombiana y el contexto internacional durante 2025, los cuales,
junto con las decisiones de las autoridades fiscales y monetarias,
determinaron los resultados del Gobierno Nacional y de los demds
niveles de la administracion publica presentados en los capitulos
siguientes de este informe.

1.2 Panorama general de la economia colombiana en 2025

La economia mundial se mantuvo estable en 2025 y registré un
crecimiento similar al de 2024 (3,3%). Por su parte, los precios
internacionales del petréleo y la inflacion mundial presentaron
reducciones. Bajo este contexto (Diagrama 1-1), la economia
colombiana presentdé un crecimiento positivo de 2,6%, lo que superd
el alcanzado en 2024 (1,5%). Como se observa en el Diagrama 1-1,
este resultado obedeci6, principalmente, al aumento del consumo,
estimulado por el crecimiento de las remesas, el incremento de los
salarios reales y la mejora del empleo, especialmente el formal, lo que
estuvo acompafiado de una reduccion de la informalidad laboral. Otro
factor que contribuyd al crecimiento fue la inversion, aunque en menor
magnitud que el consumo, jalonada principalmente por la inversion en
maquinaria y equipo.

En el frente externo, el crecimiento econémico global incentivd un
aumento de las exportaciones de bienes y servicios de Colombia.
Sin embargo, las importaciones crecieron en mayor proporcién que
las exportaciones, estimuladas por el crecimiento econdmico interno
y la revaluacién del peso (Diagrama 1-1). En conjunto, y pese al
aumento de las remesas, el déficit de cuenta corriente se incrementd
en 2025. Como contrapartida, se registré un superavit en la cuenta
de capitales, derivado principalmente de la inversién extranjera de
cartera, orientada en mayor medida hacia los titulos TES y, en menor
proporcion, a bonos externos emitidos por el gobierno y a activos
del mercado local. Otra fuente de ingresos de capital fue la inversiéon
extranjera directa, aunque resultd inferior a la registrada en 2024.

La dinamica de entrada y salida de divisas generé una apreciacion del
peso colombiano?, mientras la inflacion presenté una reduccion frente

2. En promedio, la revaluacién fue de 0,1%; no obstante, al considerar la tasa de
cambio de cierre de afio, esta alcanzo 15,8%
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a 2024 (5,1% vs. 5,2%). En este contexto, el Banco de la Republica
mantuvo la Tasa de Politica Monetaria (TPM) alrededor del 9,25% la
mayor parte del afio, lo que se tradujo en niveles relativamente altos de
tasas de interés para los créditos dirigidos a empresas y los hogares,
asi como para los titulos TES emitidos por el gobierno (Diagrama 1-1).
Estas tasas presentaron una tendencia al alza, influenciadas ademas
por las expectativas de inflacidn, la incertidumbre fiscal y la geopolitica
mundial.

En el frente fiscal, el crecimiento econdémico contribuyé al aumento de
los ingresos tributarios del Gobierno Nacional Central (GNC), mientras
el gasto en intereses se redujo gracias a las operaciones de manejo de
deuda (OMD). Como resultado, el déficit fiscal fue inferior al registrado
en 2024. Asimismo, como se observa en el Diagrama 1-1, el gasto
publico, especialmente el gasto primario, también contribuy6 al
crecimiento econdémico. El menor déficit fiscal, junto con la revaluacién
del peso, favorecié a que la deuda neta®, como proporcion del PIB, se
mantuviera relativamente estable frente al nivel observado en 2024
(Diagrama 1-1).

3. Deuda bruta menos activos financieros de corto plazo.
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Diagrama 1-1

Interaccién entre las variables macroeconémicas y
los resultados fiscales en 2025
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1.3 Contexto internacional

La economia internacional continué mostrando sefiales de fortaleza en
2025, pese a la incertidumbre generada por la imposicién de arance-
les al comercio, la depreciacién del ddlar, la estabilidad de los precios
del petréleo, las altas tasas de interés y las tensiones geopoliticas. En
ese contexto, la economia global habria crecido cerca de 3,3%*, cifra
similar a la obtenida un afio atras (Cuadro 1-1).

4. Actualizacion de perspectivas de la economia mundial, enero 2026. Disponible en
https://www.imf.org/es/publications/weo/issues/2026/01/19/world-economic-out-
look-update-january-2026.
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Cuadro 1-1
Crecimiento econémico

Variacion porcentual del PIB

Region 2024 2025
Mundo 32 33
Estados Unidos 2,8 2,1
Zona Euro 07 14
América Latina 23 24
China 50 50
India 63 73
Rusia 41 06
Colombia 1,5 2,6
Fuente: O i para la C y el Desarrollo o (OCDE), 2025.

La economia de Estados Unidos perdié dinamismo hacia finales de
2025 y registré un crecimiento anualizado de 0,7% durante el cuarto
trimestre. Como resultado, el crecimiento para el total del afio
alcanzd 2,1% frente a 2,8 % registrado en 2024. El principal factor
que frend la economia fue el cierre del Gobierno federal por 43 dias.
Este comportamiento también estuvo asociado también a reducciones
en el gasto publico, el consumo de los hogares y las exportaciones,
parcialmente compensadas por el aumento en la inversion.
Adicionalmente, las importaciones experimentaron una fuerte
aceleracion a comienzos del afio, debido a que numerosas empresas
incrementaron sus inventarios de materias primas en anticipacion a la
imposicién de aranceles.

Europa continué mostrando un crecimiento desalentador (1,4 %),
asociado a la incertidumbre por las restricciones al comercio y los
conflictos geopoliticos. No obstante, este resultado constituyé el doble
del crecimiento registrado en 2024. Espafia se consolidé como la
economia de mayor crecimiento con 2,8%, en contraste con Alemania
(0,2 %), Italia un (0,5 %) y Francia (0,7 %). China, por su parte, logré un
crecimiento de 5 % en 2025, igual al alcanzado un afio atras. A pesar de
la guerra comercial con Estados Unidos, la actividad econdmica china
estuvo impulsada por el aumento en las exportaciones, lo que permitié
alcanzar un superavit comercial histérico superior a US$1,2 billones.
Este resultado compensé la menor demanda interna, reflejada en un
crecimiento del consumo de 3,6 % y una caida de la inversion privada
de 6,5 %.
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Segun la Organizacién Mundial de Comercio (OMC), el comercio
mundial de mercancias crecié 4,6 % en 2025, mientras que el de
servicios aumenté 5,3 % en el mismo periodo. Eso evidencié que,
pese a la incertidumbre econémica y los conflictos geopoliticos, el
comercio mantiene resiliencia soportado en una mayor dindmica de la
tecnologia —inteligencia artificial, principalmente- y en la recuperacién
de las cadenas de suministro después de la pandemia.

En América Latina, el Banco Mundial® estimé un crecimiento econémico
para 2025 entre 2,2 %y 2,4 %, liderado principalmente por el consumo
y, en menor medida, por la inversién. Este desempefio se dio en un
contexto de incertidumbre econémica mundial, conflictos geopoliticos,
altas tasas de interés por parte de los bancos centrales y abultados
déficits fiscales.

La inflacién mundial en 2025, segun el Fondo Monetario Internacional
(FMI), mostré una tendencia a la moderacién y se situé en un
promedio global cercano a 4,2 %, impulsada principalmente por la
debilidad de precios en China y Europa. A pesar de esta desaceleracion
general, persistieron riesgos asociados con los altos aranceles y las
presiones inflacionarias en economias emergentes. De acuerdo con
la Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE),
en los paises del G7¢ la inflacion se mantuvo estable. En Europa, la
inflacién se redujo rapidamente hasta alcanzar la meta anualizada
de 2 %, mientras que la inflacién subyacente permaneci6 estable.
En América Latina, los resultados fueron heterogéneos: en Chile, la
inflacién se desaceleré y se ubicé por debajo de la meta por primera vez
desde 2021. En las economias del G207, la inflacion anual permanecié
estable. Brasil registré una caida en la inflacion, mientras que India,
Indonesia y Arabia Saudita presentaron aumentos. En paises como
Argentina, China y Sudafrica, la inflacién mostré pocos cambios frente
al afio anterior.

5. Banco Mundial. Panorama economico de América Latina y el Caribe. Abril de 2026
6. Canadé, Francia, Alemania, Italia, Japon, el Reino Unido y Estados Unidos.

7. Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil, Canadd, China, Corea del
Sur, Estados Unidos, Francia, India, Indonesia, Italia, Japén, México, Reino Unido,
Rusia, Sudafrica, Turquia, Unién Europea y Unién Africana.
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1.4 Actividad econémica en Colombia durante 2025

La economia colombiana avanzé en su proceso de recuperacion
postpandemia y alcanzé una tasa de crecimiento de 2,6 % en
2025 (Grafico 1-1), superior al resultado obtenido en 2024 (1,5%).
Este desempefio se registrd en un contexto de incertidumbre en
la actividad econdémica mundial, marcado por las restricciones al
comercio internacional, los conflictos geopoliticos, la reorganizacion
de las cadenas globales de suministro, la exacerbacion de problemas
climaticos, los avances en inteligencia artificial, la persistencia de
presiones inflacionarias, las elevadas tasas de interés, la depreciacion
del délar y el reposicionamiento del oro como principal activo refugio.

Grafico 1-1
Colombia: crecimiento econémico interanual
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Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

La demanda interna se destacé como la principal fuente de crecimiento,
mientras que la demanda externa estuvo restringida por el mayor
déficit comercial. Desde la perspectiva de la oferta, el PIB estuvo
impulsado principalmente por las actividades de comercio al por mayor
y al por menor; reparacién de vehiculos automotores y motocicletas;
transporte y almacenamiento; y alojamiento y servicios de comida, las
cuales crecieron 4,6 % y aportaron 0,9 puntos porcentuales (pp) a la
variacion total. En segundo término, las actividades de administracion
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publica y defensa; planes de seguridad social de afiliacién obligatoria;
educacion; y atencion de la salud humana y servicios sociales que
mostraron un crecimiento de 4,5 % y contribuyeron con 0,8 puntos
porcentuales. Finalmente, las actividades artisticas, de entretenimiento
y recreacion, junto con otras actividades de servicios y actividades
de los hogares como empleadores y productores para uso propio,
crecieron 9,9 % y aportaron 0,4 pp. al crecimiento total.

Desde la perspectiva del gasto, el crecimiento econdmico estuvo
explicado principalmente por la demanda interna y, en particular, por
el consumo final, que aumenté 4,2%. Este resultado se desagregd
en hogares con un crecimiento de 3,6% y de 7,1% en el consumo
del Gobierno. Factores como el aumento real del salario minimo, los
elevados niveles de remesas y la reduccién del desempleo influyeron
el gasto de los hogares.

La inversion presenté un comportamiento heterogéneo y registré un
crecimiento anual de 1,3 % en 2025. Este resultado se descompone
en un aumento de 2,1 % en la formacion bruta de capital y de 1,3
% en la formacion bruta de capital fijo®. La inversion se dinamizé
principalmente por el rubro de maquinaria y equipo, que se reflejé en
un mayor déficit comercial. No obstante, la inversion continué afectada
por la politica monetaria restrictiva y el ambiente de incertidumbre
empresarial.

1.5 Mercado laboral

En 2025, la tasa de desempleo a nivel nacional cerré en 8,0%, lo
que represent6 una disminucion frente a 2024 y se configuré en la
mas registrada en mas de una década. De igual forma, la tasa de
desempleo promedio disminuyd, asi como la correspondiente de las 23
ciudades y areas metropolitanas (Cuadro 1-2).

8. La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) comprende los gastos de inversion
realizados por las empresas en activos fijos que incrementan el stock de capital
de la economia, tales como maquinaria y equipo, edificaciones, vivienda y obras
de infraestructura, entre otros. La FBKF incluye la depreciacion, entendida como la
parte del producto destinada a mantener el capital existente. Por su parte, la suma
de la variacion de existencias (VE) y la FBKF corresponde a la Formacion Bruta de
Capital (FBK) o inversion total (I). La variacion de existencias se define como la
diferencia entre los inventarios del periodo corriente y los del periodo anterior.
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Cuadro 1-2

Indicadores laborales

Indicadores 2024 2025
Tasa de desempleo nacional 9,1% 8,0%
Tasa de desempleo promedio 10,2% 8,9%
Tasa de desempleo 23 ciudades y A.M 8,8% 7.7%
Tasa de ocupacién promedio 57,4% 58,6%
Tasa global de participacion promedio 63,9% 64,3%
Numero ocupados (miles) 23.621 24.224
Tasa de informalidad laboral 56,7% 55,5%

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

El nimero de personas ocupadas ascendié a 24.224 en 2025, lo que
representd un aumento en 603 mil frente a 2024, que en gran parte
estuvo asociado al crecimiento econémico. Este comportamiento se
tradujo en un incremento de la tasa de ocupacién o demanda de
empleo, superior al incremento de la oferta laboral, medida a través
de la tasa global de participacion, lo que contribuyd a la disminucion
de la tasa de desempleo antes mencionada.

En cuanto a la composicion del empleo, en 2025 se destaco el
aumento de la categoria ‘obrero, empleado particular’, que presentd
un incremento de 920 mil ocupados, mientras los trabajadores por
cuenta propia se redujeron en 499 mil. Esto evidencié un aumento
del empleo formal, el cual sustituyé parcialmente empleo informal,
contribuyendo a la reduccién de la tasa de informalidad laboral®, que
pasé del 56,7 % en 2024 al 55,5 % en el 2025.

De otra parte, la subutilizacién de la fuerza de trabajo® disminuyd
en 2025, al pasar del 20,7 % en 2024 al 19,3 % en 2025, debido a
la reduccién del nimero de personas desempleadas y subocupadas.

9. Personas ocupadas en empresas que no cuentan con contabilidad completa, no
estan registradas en camaras de comercio y emplean hasta cinco trabajadores.
También incluye a los trabajadores por cuenta propia que no llevan contabilidad
ni estan registrados en camaras de comercio, asi como @ quienes no realizan
cotizaciones a salud y pension.

10. Compuesta por las personas desempleadas, los subocupados y aquellas que,
aunque se encuentran fuera de la fuerza de trabajo, manifiestan interés en trabajar.
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Este recurso humano ocioso resulta relevante, dado que puede incor-
porarse a la actividad para aumentar la produccién (o PIB potencial),
aumentar la demanda agregada y mejorar los ingresos de los hogares,
lo que contribuye a reducir los niveles de pobreza.

1.6 Pobreza y desigualdad

La pobreza multidimensional'* se redujo en 2025, al pasar del 11,5%
en 2024 al 9,9% (Gréafico 1-2). Este comportamiento obedecié a la
disminucién del nimero de personas en condiciones de rezago escolar,
bajo logro educativo, sin aseguramiento en salud, analfabetismo y
trabajo informal.

Gréfico 1-2
Incidencia de la pobreza
Porcentaje
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Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

11. Proporcién de personas que presentan privaciones en dimensiones como
analfabetismo, bajo logro educativo, barreras para el cuidado de la primera infancia,
acceso a servicios de salud, desempleo de larga duracion, hacinamiento critico,

6 de excretas, y rezago escolar, materiales
inadecuados de paredes y pisos, falta de acceso a fuentes de agua mejorada,
ausencia de aseguramiento en salud, trabajo infantil y trabajo informal.
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Para 2025 la pobreza monetaria? se redujo al 28,0 %, impulsada por
factores como el crecimiento econémico, el aumento del empleo formal
y el incremento de los salarios reales, tanto del minimo como de otros
sectores, entre ellos comercio y manufactura. A esto se agrega el
efecto positivo del gasto publico en los ingresos de los hogares, via
crecimiento econémico y el empleo.

La desigualdad del ingreso, por su parte, medida con el indice de
Gini*3, se redujo levemente al pasar del 0.553 en 2023 al 0.551 en
2024. Para 2025 este indicador podria continuar disminuyendo debido
a la reduccion de la informalidad laboral y al aumento de los salarios.
Su reduccién en el tiempo dependerd, en parte, de las politicas
redistributivas del gasto publico y la tributacién, de menores bajas
tasas de politica monetaria y de las politicas orientadas a reducir la
concentracién de la tierra.

1.7 Sector externo

El sector externo, que habia sido protagonista en el impulso de la
actividad econdmica en afios anteriores, mostré un ligero deterioro
en 2025, que se manifesté en un incremento del déficit en cuenta
corriente.

1.7.1 Balanza de pagos

En 2025, el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos

colombiana aumenté hasta 2,4 % del PIB, equivalente USD 10.883
millones, que superd el 1,8 % alcanzado en 2024 (Grafico 1-3).

12. Fuente Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

13. Un valor de uno representa la maxima concentracién del ingreso, mientras que
un valor de cero indica igualdad absoluta en su distribucién.
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Gréfico 1-3

Déficit en cuenta corriente, Colombia
Porcentaje del PIB

2001 2003 2005 2007 2008 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

Fuente: Banco de la Republica

El mayor desbalance externo estuvo asociado, principalmente, al
incremento del déficit comercial (USD 14.871 millones) y del saldo
negativo de la balanza de renta de los factores o ingreso primario (USD
12.446 millones). Este comportamiento fue parcialmente compensado
por el aumento del saldo positivo en la balanza de transferencias
(ingreso secundario). A su vez, el déficit de la balanza comercial
aumentd 54 %, debido a que las importaciones totales!# crecieron
9,06 % por encima del incremento de las exportaciones (2,05 %)
(Cuadro 1-3).

14. Incluye bienes y servicios. Fuente: Informe de la Evolucién de la Balanza de
Pagos y de la Posicion de Inversién Internacional - cuarto trimestre de 2024
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Cuadro 1-3
Comercio internacional bienes y servicios
Colombia
2024 2025 Variacion 2024 2025 Variacion
porcentaje porcentaje
Millones délares Millones Toneladas
Exportaciones totales 49.556,5 50.199,9 1,3 106.818,4 92.706,5 -13,2
ici 26.074,8 23.645,6 -9,3 97.178,0 82.426,5 -15,2
Café 3.393,4 5.788,2 70,6 648,0 734,3 13,3
Petréleo y sus derivados  15.032,7 12.480,4 -17,0 31.757,6  30.062,1 5,3
Carbén 7.106,6 4.901,6 -31,0 64.620,9  51.485,5 -20,3
Ferroniquel 542,1 475,5 12,3 151,5 144,5 -4,6
No tradicionales 23.481,7 26.554,3 13,1 9.640,3 10.280,1 6,6

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

Las exportaciones de bienes se incrementaron impulsadas por el café,
aunque continuaron mostrando una tendencia decreciente en carbén
y petroleo, tanto por el efecto de precios como de cantidades. Por su
parte, el incremento de las importaciones de bienes estuvo soportado,
principalmente, por las compras de bienes intermedios y de capital
destinado a la industria. En cuanto a los servicios, las exportaciones
crecieron 11 %, destacdndose el turismo y las comunicaciones,
mientas que las importaciones aumentaron 8,2 %, impulsadas por el
turismo y el transporte.

Entre 2024 y 2025, las exportaciones de bienes's crecieron en
valor, pero disminuyeron en volumen (Cuadro 1-3). Asimismo, las
exportaciones tradicionales¢ continuaron reduciendo su participacion

dentro de los totales, al pasar de 52,6 % a 47,1 %, impulsado por
la disminucién de las ventas externas de carbon y petrdleo. En el

15. Segun informacion del DANE

16. Petréleo, café, carbén y ferroniquel.
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caso del petrdleo, el volumen exportado se redujo en 5,3 % y su emergentes. A ello se sumaron el incremento de remesas provenientes
valor 17 %, mientras que el carbon registré disminuciones de 20,3 % del exterior y la mayor entrada de divisas asociado al endeudamiento
y 31 %, respectivamente. Este comportamiento muestra coherencia externo.
con respecto a la politica de transiciéon energética propuesta por el
Gobierno nacional. Por su parte, las importaciones de bienes crecieron Gréfico 1-4
9,07 %, impulsadas principalmente por las manufacturas, las cuales 3
representaron el 74,4 % del valor total importado. Dentro de este Tasa representativa del mercado Colombia
grupo sobresalieron las compras de maquinaria, equipo de transporte, ¥ precio internacional del petréleo
vehiculos de carretera y equipos de telecomunicaciones y, en menor s.100 140.00
medida, bienes de consumo. 4.900 120,00
4.700 100.00
Durante 2025, el déficit de la balanza de renta de factores se redujo 4.500
3 %, explicado por los menores pagos de intereses de préstamos 4300 80,00
externos, las mayores rentas derivadas de las inversiones directas de 60.00
Colombia en el exterior y la disminucién de las utilidades estimadas en 4100 40,00
las empresas con inversién extranjera directa (IED) en el pais. 3900 y
3.700 20.00
La balanza de transferencias corrientes compensé parcialmente los 3.500 0,00
déficits de las cuentas anteriores, al registrar un maximo histérico de 2022 2023 2024 2025
USD 16.435 millones. Entre estos resultados sobresalieron las remesas COLS/1USS —USS Barrll BRENT (efe derecho)
de trabajadores, cuyos ingresos ascendieron a USD 13.098 millones
en 2025, con un incremento anual del 10,6%. Fuente: Banco de la Republica y FED St. Louise
La financiacion del déficit se incremento significativamente en 2025, lo
que se reflejé en un aumento de 162 % en el saldo de la cuenta financiera En 2025, la tasa representativa del mercado (TRM) promedio se ubicd
de la balanza de pagos El principal aporte provino de la inversion de en $4.052,86, lo que significé una disminucién de 0,45 % frente a
cartera, la cual se multiplicé 6,3 veces frente a la registrada en un afio 2024. el valor mas bajo alcanzado por la TRM fue $3.706,94 en los dias
antes, alcanzando los USD 19.871 millones. Por su parte, la inversién 25y 26 de junio del afio en mencién. Por su parte, el valor mas alto se
extranjera directa se ubicé en USD 11.469 millones, con una reduccién presenté el jueves 10 de abril, cuando se ubicé en $4,416,69.
del 16,2% frente a 2024. A nivel desagregado, los mayores flujos de IED
se dirigieron a servicios financieros y empresariales (32 %), mineria y ) .
petréleo (23 %), industria manufacturera (15 %), comercio y hoteles 1.7.3 Precios del petroleo
(10 %), electricidad (7 %) y transporte y comunicaciones (6 %).
Durante 2025, el precio internacional promedio del petréleo brent se
: situd en USD 68,6 por barril, nivel inferior en 14,5 % al registrado
1.7.2 Tasa de cambio en 2024 (Grafico 1-4). Este comportamiento estuvo determinado
Durante 2025, el ddlar en Colombia presenté una tendencia bajista, principalmente por el aumento de la prod\_Jccién_ por parte de la OPEPU
de manera que el peso colombiano cerré el afio con una revaluacion y la desaceleracion de la demanda mundial, principalmente de China,
cercana a 14,79 % (Gréafico 1-4). Entre los factores que influyeron
en dicha tendencia se encuentran las decisiones contraccionistas de
politica monetaria por parte del Banco de la Reserva Federal (Fed). En 17. La Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo estd integrada por Arabia
la medida en que se redujo la tasa de referencia politica monetaria en Saudita, Iran, Irak, Kuwait, Venezuela, Argelia, Congo, Gabén, Guinea Ecuatorial,
Estados Unidos, se dinamizaron las inversiones de portafolio en paises Libia y Nigeria.
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en un contexto de incertidumbre geopolitica y econémica, asociado a
la ‘guerra comercial’ entre Estados Unidos y varias de las economias
del mundo.

En el caso de China, principal importador mundial de petréleo, enfrentd
una desaceleraciéon econémica significativa y avanzd en la transicion
hacia vehiculos eléctricos, lo que redujo la demanda de crudo.
Adicionalmente, algunos paises que no hacen parte del grupo OPEP+18,
como es el caso de Estados Unidos, Brasil y Canada, alcanzaron niveles
récord de produccién, lo que incrementd notablemente la oferta
mundial de crudo en cerca de tres millones de barriles diarios.

Por otra parte, la OPEP decidié reducir la produccién desde mediados
de 2025, luego de varios afios de restricciones orientadas a sostener
precios elevados. Esta estrategia buscé recuperar su cuota de mercado
frente a Estados Unidos y ejercié presiones adicionales a la baja sobre
los precios internacionales. Finalmente, aunque la inflacién mostré una
tendencia estable, las tasas de interés internacionales permanecieron
en niveles altos, lo que limité el crecimiento y redujo la demanda de
petrdleo.

1.8 Inflacién y politica monetaria

En 2025, la inflacién en Colombia se redujo a 5,10 %, luego de haber
alcanzado 5,20 % un afio atrds. La reduccién se explico por el grupo
de alojamiento y servicios publicos, cuya variaciéon pasé de 6,96 %
a 4,76 %. En este resultado influyeron algunos de sus principales
componentes como combustibles, arriendos y electricidad.

El mayor aporte negativo para la inflacion en 2025 provino de los
alimentos, los cuales pasaron de 3,31 % al 5,07 %. Los mayores
aumentos se registraron en alimentos procesados, carne de res —por
una menor oferta interna- y el café, debido a sus elevados precios
internacionales. En contraste, la papa presentd la mayor reduccién de
precios. El grupo de restaurantes y hoteles registré la mayor inflacién
en 2025 (7,91 %), explicada principalmente por el aumento en las
comidas fuera del hogar.

18. OPEP+: Ademés de los miembros OPEP, existe la alianza OPEP+, que incluye
10 paises: Rusia, Kazajstan, Azerbaiyan, Malasia, México, Bahrein, Brunei, Oman,
Sudén y Sudan del Sur.
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La inflacién total, la subyacente y la de alimentos convergieron al final
de 2025 (Grafico 1-5). Asimismo, los bienes regulados redujeron su
crecimiento, al pasar de 7,31 % a 5,4 %. La inflacion subyacente o
basica —sin alimentos ni regulados- también se redujo ligeramente,
al pasar de 5,15 % a 5,02 %. En este comportamiento, el aumento de
precios de los bienes fue compensado por una menor dindmica en los
servicios.

Grafico 1-5

Medidas de inflacién, Colombia

(Variacion porcentual interanual)
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Fuente: DANE y Banco de la Republica,

Durante 2025, el Banco de la Republica mantuvo una politica monetaria
restrictiva ante la persistencia de la inflacién, la cual se mantuvo
alrededor del 5%, por encima de la meta del 3%. En ese contexto, el
Emisor pausé los recortes de la Tasa de Politica Monetaria (TPM*°) y
cerrd el afio en 9,25%, con el objetivo de controlar las presiones de la
demanda. La brecha entre la TPM y la inflacién subyacente se redujo
de 4,48 puntos porcentuales en diciembre de 2023 a 4,23 puntos
porcentuales en diciembre de 2024 (Gréfico 1-6).

19. Tasa de politica monetaria (tasa de intervencién del Banco de la Republica).
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Grafico 1-6 Grafico 1-7
Inflacion basica y Tasa de Politica Monetaria, Colombia Tasas de crecimiento cartera real sistema financiero Colombia
(Variacién porcentual interanual) (Variacién porcentual interanual)
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Fuente: Banco de la Republica. Fuente: Banco de la Republica.
1.9 Cartera del sistema financiero Los mejores resnultad0§ se observaron en la rm_)dalldad h|potecarla,_ la
cual crecié 5,4 % en términos reales en 2025, impulsada por el mejor
Durante 2025 continué el proceso de recuperacién de la tasa de f,z:nssrtz:rg':nlt:Cd:rtlzrfamggcézg:g'nf: IY;“Z':E; ::aln\/tslrieascii')?-lcfrl\salll?e'
crecimiento de la cartera real del sistema financiero colombiano en sus 12% aﬁ cierre del afo, liderada por los Eréditos de libre inversién. En
diferentes modalidades, que retornd a tasas de crecimiento positivas, céntraste la cartera cr;mercial grmanecié estable frente a diciem’bre
pese a que las tasas de interés se mantuvieron elevadas debido a la de 2024 4 p
politica monetaria contractiva. No obstante, las tasas de crecimiento .
reales de crédito ain se encuentran muy por debajo de los niveles - : :
e Y P ) El indicador de calidad de cartera por mora?! se redujo de 4,7% a
observados en 2023 (Gréfico 1-7). o " o
3,8 % durante 2025, liderado por la cartera de vivienda. El mayor
De acuerdo con la Superintendencia Financiera de Colombia, el saldo ﬁ,\zﬁi;zgﬁ ;ﬁgﬂ;zos‘jgifexaszd\?:ze Ieans Iarg\al?;;r:egemnga'fg:gig':a’rgﬁy;
” y T o. ,
bruto de la cartera en 2025 ascendi6 a $762,8 billones y el indicador afio con una variac{én real anual ne aF;iva del 7.3 %
de profundizacién?® se situ6 en 41,2 %, con una leve reduccién frente g " "
a 2024 (42,9 %). Después de més de dos afios de variaciones reales
anuales negativas, la cartera bruta total regresé a terreno positivo
con una variacioén real anual de 1,9 % en diciembre de 2025.
21. Calculado como la relacion entre el saldo vencido y bruto.
. 22. El sistema de provisiones en Colombia establece que todos los créditos desde
20. Es la relacion entre la cartera bruta con respecto al PIB. Que se producen dében constituir un minimo de provision.
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Conclusiones

La economia colombiana logré un crecimiento del 2,6% en 2025,
cifra que super6 significativamente los registros de 2024 (1,5 %) y
2023 (0,6 %). Este resultado estuvo impulsado principalmente por
la demanda interna, especialmente por el consumo final, que crecid
4,2%, sustentado tanto por el gasto de los hogares (3,6 %) como por
un robusto gasto publico (7,1 %).

El crecimiento econdmico favorecié el aumento de los ingresos
tributarios del Gobierno Nacional Central (GNC), mientras que el gasto
por intereses se redujo gracias a las operaciones de manejo de deuda,
lo que, en conjunto, redujo el déficit total del GNC con respecto a 2024.
Adicionalmente, la revaluacion del peso y su efecto sobre el saldo de la
deuda externa, permitieron mantener relativamente estable la deuda
neta como proporcién del PIB.

El consumo privado encontré soporte en el aumento de los salarios
reales, la reduccién del desempleo y niveles histéricos de remesas.
Por su parte, la inversién creci6 1,3 %, jalonada por maquinaria y
equipo, aunque limitada por la incertidumbre empresarial y las altas
tasas de interés.

Uno de los resultados mas destacados de 2025 fue la reduccién de la tasa
de desempleo nacional a 8,0%, el nivel mas bajo en mas de una década.
Este descenso estuvo acompafiado de un proceso de formalizaciéon
laboral, reflejado en la creacion de 920 mil nuevos empleos en la
categoria de obreros y empleados particulares, que compensaron la
pérdida de cerca de medio millén de puestos informales. Esta mejora
estructural del mercado laboral, sumada al incremento de los salarios
reales, fue determinante para que la pobreza multidimensional bajara
al 9,9%. Asimismo, la desigualdad, medida por el coeficiente de Gini,
mostré una leve reduccion hasta ubicarse en 0,551.

La inflacién continud su senda de descenso gradual y cerré el afio en
5,1 %, frente al 5,2 % en 2024. Ante la persistencia de presiones de
demanda, el Banco de la Republica mantuvo una politica monetaria
contractiva, con una Tasa de Politica Monetaria (TPM) que finalizé el
afio en el 9,5%. Este nivel relativamente alto incidié en otras tasas,
como las del crédito y los titulos de deuda publica (TES), las cuales
también se vieron afectadas por otras variables que elevaron el costo
de financiamiento del GNC.
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Paralelamente, el peso colombiano experimenté una fuerte revaluacién
del 14,79 %, impulsado por la debilidad global del délar, el elevado
diferencial de tasas de interés que atrajo inversion de cartera y el
flujo masivo de remesas, que alcanzaron un récord de USD 13.098
millones.

El déficit de cuenta corriente se amplié al 2,4 % del PIB. Este resultado
obedecid a que las importaciones (9,06%) crecieron a un ritmo superior
al de las exportaciones (2,05%), favorecidas por la revaluacion del
peso y la mayor demanda interna de bienes de capital e insumos.

En el frente exportador, se observd el impacto de la transicion
energética: mientras el café mostré un buen desempefio, las
exportaciones de petréleo y carbon disminuyeron tanto en volumen
como en valor, debido a la caida de los precios internacionales y a la
reduccion en las cantidades exportadas.

El déficit externo fue financiado mayoritariamente por la inversion de
cartera, cuyos flujos se multiplicaron por seis y se dirigieron en buena
medida a los titulos TES. A pesar de las elevadas tasas de interés,
las cuentas fiscales mostraron una mejora relativa, apoyada en el
crecimiento del recaudo tributario y en las operaciones de manejo de
deuda, que permitieron reducir el gasto por intereses.

Como resultado, el déficit fiscal del Gobierno Nacional Central se
redujo en comparacién con 2024. Ademas, la apreciacion de la tasa
de cambio contribuyé a estabilizar la deuda neta como porcentaje del
PIB, al reducir el valor en pesos de las obligaciones denominadas en
moneda extranjera.

En conclusién, 2025 representé6 para Colombia un afio de crecimiento
estable y avances sociales significativos. No obstante, persisten
desafios relacionados con la diversificacion de la canasta exportadora
y la gestién de un déficit externo creciente bajo condiciones financieras
todavia restrictivas.
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Capitulo Il
El resultado fiscal del Estado en 2025:
balance consolidado

Este capitulo presenta los resultados de la situacion financiera del
Estado correspondientes a la vigencia 2025, con énfasis en el balance
fiscal del Sector Publico Consolidado (SPC). En particular, ofrece una
visién general del comportamiento de los ingresos, los gastos y el
financiamiento de los diferentes componentes que integran este sector.

Durante la vigencia 2025, el balance de las finanzas publicas de
Colombia registré un déficit consolidado superior al observado en la
vigencia anterior. Este deterioro obedecid, principalmente, al resultado
deficitario de los gobiernos territoriales y del Sistema General de
Regalias (SGR), asi como a la reduccién del superdvit del Fondo de
Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC). Estos resultados
fueron compensados, parcialmente, por la disminucién relativa del
déficit del Gobierno Nacional Central (GNC) y por los balances positivos
registrados en otros componentes del sector publico. En este contexto,
el GNC, como el componente de mayor peso en la estructura del
Sector Publico Consolidado, continué presentando un elevado déficit
fiscal, determinado por el comportamiento de los ingresos tributarios
y la dindmica del gasto publico.

El resultado fiscal del Sector Plblico Consolidado estuvo influenciado
por la evolucidn de las principales variables macroecondmicas durante
2025. Entre ellas sobresalieron la recuperacién de la actividad
econémica, el mayor dinamismo de la demanda interna, la reduccién
gradual de la inflacién y la mejora de los indicadores del mercado
laboral. No obstante, persistieron desequilibrios en el comercio
exterior, reflejados en la ampliacién del déficit de la cuenta corriente,
asi como presiones sobre las finanzas publicas. En este contexto, la
presente seccién expone el resultado fiscal de 2025, tanto de forma
agregada como desagregada para cada uno de los componentes que
conforman el Sector Publico Consolidado.

2.1 Balance fiscal del Estado en 2025

En 2025, el balance fiscal del Sector Publico Consolidado registré
un déficit de $90,99 billones, equivalente al 4,91 % del PIB, lo que
represent6 un aumento de 0,96 puntos porcentuales frente al déficit
observado en 2024. Este resultado correspondié a la consolidacion
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de los balances fiscales del Sector Publico No Financiero (SPNF), que
presentd un déficit de $104,65 billones, y del sector publico financiero,
conformado por el Banco de la Republica y Fogafin, que registré un
superavit de $13,66 billones (Cuadro 2-1).

Cuadro 2-1

Balance fiscal 2024 - 2025

Billones de pesos

Balances % PIB
Niveles

2024 2025 2024 2025
1 Presupuesto General de la Nacién (PGN) 106,59 -110,82 -6,22% -5,98%
1.1 Gobierno Nacional Central (GNC) 114,48 119,62 -6,68%  -6,45%
1.2 Establecimientos Publicos Nacionales (ESPN) 7,89 880 046%  0,47%
2 Gobiernos Territoriales (GT) -0,85 -1693 -0,05% -0,91%
2.1 Departamentos 071 310 -004%  -0,17%
2.2 Capitales 3,10 1037 -0,18%  -0,56%
2.3 Municipios No Capitales 162 289 009% _ -0,16%
2.4 Establecimientos Piblicos Territoriales 134 -057 008%  -0,03%
3 seguridad Social (SS) 10,41 10,75 0,61% _ 0,58%
4 sistema General de Regalias (SGR) (1) 0,57 -3,68 0,03% -0,20%
5 Fondos (FON) 11,36 2,23 0,66%  0,12%
51 Fondode Es‘“‘.“““‘?%gg P(’ze)d“ 10,50 440 061%  0,24%
5.2 Fondo de Ahorro y Estabilizacién (FAE) 086 217 0,05%  -0,12%
6 Fondo Nacional del Café (FONC) 0,14 0,68 0,01%  0,04%
7 Empresas no Financieras (ENF) 739 13,12 0,43%  0,71%
7.1 Nacionales 648 11,07 0,38% _ 0,60%
7.2 Territoriales 2,20 229 013%  0,12%
7.3 Empresas Sociales del Estado Territoriales (ESET) 1,29 024 -0,08%  -0,01%
8 251“:'2’_:"’3":“4": SF i:as"iie;“ (SPNF) -77,57 -104,65 -4,53% -5,64%
9 Balance Financiero (BF) 9,89 13,66 0,58%  0,74%
9.1 Banco de la Replblica (BR) 10,04 13,89 0,59%  0,75%
9.2 Fogafin (FOG) -0,15  -0,23 -0,01% -0,01%
10 Sector Piblico C i (SPC)=8+9 -67,68 -90,99 -3,95% -4,91%

(1) Resultado preliminar Cierre Fiscal SPNF - Minhacienda
(2) Informacién no calculada por CGR. Dato proveniente del Cierre Fiscal SPNF 4T-2025 de Min-
Hacienda. Cifras preliminares

Fuente: SIIF - Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico. CHIP. Estados Financieros Entidades.
Calculos CGR

Contraloria General de la Republica

Informe sobre la Situacion de las Finanzas Publicas 2025

2.2 Balance del Sector Publico No Financiero (SPNF)

El Sector Publico No Financiero (SPNF) estd integrado por el Gobierno
Nacional Central (GNC), los gobiernos territoriales, el sector de la
seguridad social, las empresas publicas nacionales y territoriales, el
Sistema General de Regalias (SGR), los fondos y los establecimientos
publicos, tanto del orden nacional como territorial.

En 2025, el SPNF registré un balance fiscal deficitario equivalente al
5,64 % del PIB, cifra superior en 1,11 puntos porcentuales al déficit
registrado en 2024. Este resultado obedecid, principalmente, al
comportamiento deficitario de varios de sus componentes, en especial
del Gobierno Nacional Central, cuyo peso relativo dentro de las finanzas
publicas explicd, en gran medida, el resultado consolidado del sector.

2.2.1 Gobierno Nacional Central (GNC)

Las dificultades del Gobierno Nacional Central (GNC) para alcanzar
las metas de ingresos previstas, aunadas a los ajustes realizados
en el gasto, se reflejaron en un déficit fiscal equivalente al 6,5 %
del PIB al cierre de 2025, es decir, $119,6 billones. Aunque este
resultado representd una mejora de 0,2 puntos porcentuales frente
al déficit registrado en 2024, evidencid la persistencia de importantes
desequilibrios fiscales.

Durante 2025, el GNC registrd ingresos equivalentes al 16,2 % del PIB
y gastos por 22,7 % del PIB. Si bien el Gobierno no alcanzé las metas
de recaudo establecidas en el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP),
el gasto efectivo fue inferior al reprogramado tras la activacion de la
cldusula de escape de la regla fiscal. Como resultado, el déficit fiscal
fue menor al previsto por el propio Gobierno.

No obstante, la mejora del balance fiscal obedecié, principalmente,
a la reduccion transitoria de los pagos por intereses de la deuda. En
efecto, el desbalance entre los ingresos corrientes y el gasto primario
se profundizd, ya que el déficit primario aumentdé de 2,4 % del PIB
en 2024 a 3,7 % del PIB en 2025. Este comportamiento reflejé que el
crecimiento del gasto primario continué superando el de los ingresos.

El menor crecimiento del gasto total durante 2025 respondid, en
buena medida, a la reduccién del servicio de la deuda. En contraste,
los ingresos tributarios mostraron una recuperacion, favorecida por
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el mayor dinamismo de la actividad econdmica, el fortalecimiento Cuadro 2-2
del recaudo del impuesto sobre las ventas (IVA) y los efectos de las Balance Establecimientos Publicos Nacionales - Obligaciones
medidas tributarias implementadas en los ultimos afios. Billones de pesos
La composicién del gasto del GNC también experimenté cambios Concepto 2024 2025
importantes durante 2025. Mientras la participacion del servicio de la Ingresos de los Establecimientos Pablicos 29,8 30,8
deuda'dentr'o’ del gasto total dlsmlnuyq, Ioglgastos Qe funclonan_'nento Ingresos Corrientes 157 15,5
y de inversion aumentaron su participacion relativa. En particular, Tributarios N N
la inversion registr6 una recuperacion significativa, impulsada

N Ny No Tributarios 157 15,5
principalmente por los sectores de Transporte, Agropecuario y Otros Recursos Corrientes . -
Gobierno. No obstante, una proporcién importante de este incremento
obedecié a la ejecucién de reservas presupuestales constituidas en Recursos de capital 72 7L
vigencias anteriores. Fondos Especiales 1,1 1,9

Aportes Parafiscales 58 63
L P . Gastos Totales 21,9 22,0
2.2.2 Establecimientos Publicos Nacionales (EPN) Funcionamiento .0 17
.. . . 2.1.1 Gastos de P | 3,0 33
Los establecimientos publicos de orden nacional (EPN) registraron en 21 ze:;:z GZ"::‘Z': W0 Ta
2025 un balance fiscal positivo de 8,8 billones, equivalentes al 0,47 % — - =
del PIB 2.1.3 Transferencias Corrientes 38 5.2
: 2.1.5 Gasto de Comercializacién y Produccién 0,2 1,7
Los ingresos totalizaron $30,8 billones en 2025, de los cuales el 50,3% Inversion 10,0 104
correspondid a los ingresos no tributarios, provenientes principalmente Deuda (intereses y fondo contingencias) - -
del recaudo por tasas, multas y contribuciones. Balance fiscal 79 8,8
% P1B 0,46% 0,47%
El 49,7 % restante estuvo conformado por aportes parafiscales, que Fuente: SIIF - Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico. Calculos CGR.
representaron el 20,5 % del total ($6,3 billones); recursos de capital,
con una participacion del 22,9 % ($7 billones); y fondos especiales,
que aportaron el 6,3 % ($1,9 billones) (Cuadro 2-2). Por su parte, los EPN registraron gastos, medidos por obligaciones, por
illones en . De este total, el b se destiné a inversion y el
$22 bill 2025. D te total, el 47 % desti |
53 % a funcionamiento. Los establecimientos con mayor participacion
en el gasto fueron el Instituto Colombiano de Bienestar Familiar
(ICBF), el Servicio Nacional de Aprendizaje (SENA), el Fondo Unico
de Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones, la Agencia
Nacional de Hidrocarburos (ANH), la Unidad Administrativa Especial
de Aerondutica Civil, la Agencia Logistica de las Fuerzas Militares y la
Superintendencia de Notariado y Registro, los cuales concentraron el
70 % del gasto total, los cuales representaron el 70% del gasto total.
2.3 Gobiernos territoriales
La Contraloria General de la Republica realizé el calculo del balance
fiscal de los Gobiernos Centrales Territoriales (departamentos,
Contraloria General de la Republica Contraloria General de la Republica
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municipios capitales y municipios no capitales) para el periodo
2024-2025, con especial énfasis en los resultados de 2025. En
ese afio, el agregado territorial registré un déficit fiscal de $16,36
billones, equivalente al 0,88 % del PIB. Por nivel de gobierno, los
departamentos presentaron un déficit de $3,10 billones (0,17 % del
PIB), los municipios capitales de $10,37 billones (0,56 % del PIB)
y los municipios no capitales de $2,89 billones (0,16 % del PIB).

La evolucidn de los ingresos y los gastos durante la vigencia reflejo, en
parte, el ciclo politico de los gobiernos territoriales, para los cuales 2025
correspondio al segundo afio de ejecucion de sus planes de desarrollo
(2024-2027). No obstante, el crecimiento de los gastos superd
en cerca de ocho puntos porcentuales al de los ingresos, situacion
que incidié en el deterioro del balance fiscal calculado por la CGR.

La Contraloria General de la Republica destaca igualmente la gestion
fiscal subnacional observada en 2025 y resalta la necesidad de fortalecer
los mecanismos de transparencia, control interno y gobernanza,
con el proposito de mejorar la planeacion, incrementar la eficiencia
en la ejecucién de los recursos publicos y atender de manera mas
efectiva las necesidades de la poblacién. Sin embargo, persistieron
brechas significativas entre los tres niveles territoriales analizados.

Las finanzas territoriales desempefian un papel fundamental en el
proceso de descentralizacion del Estado colombiano. La heterogeneidad
econdmica, fiscal e institucional de las entidades territoriales exige
al Gobierno Nacional disefiar e implementar politicas diferenciadas
orientadas al fortalecimiento de sus capacidades institucionales,
especialmente en aquellos entes que alin presentan mayores rezagos.
Asimismo, la Contraloria General de la Republica resalta la importancia
de fortalecer la autonomia fiscal territorial mediante la ampliacion de
las bases tributarias y el mejoramiento del recaudo de los ingresos
propios, con el fin de reducir la dependencia de las transferencias
provenientes del nivel nacional.

2.3.1 Establecimientos publicos territoriales

El analisis del balance fiscal de los establecimientos pUblicos territoriales
para el periodo 2024-2025 comprendié 520 entidades, equivalentes al
80,0 % del total de entidades registradas como activas en el archivo
Catalogo Unico Institucional (CUIN). La muestra incluyé unicamente
aquellas entidades que reportaron informacion presupuestal para
ambas vigencias y cuyos registros cumplieron los filtros de consistencia
estadistica aplicados (Cuadro 2-3).
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Cuadro 2-3

Balance Establecimientos Publicos Territoriales - Obligaciones

Billones de pesos

cédigo Concepto e
1 Ingresos 32,10 36,31
Ingresos corrientes 28,71 33,66

Tributarios 0,81 1,04

Predial unificado 0,00 0,01

Impoconsumo (lic. Vinos y cerv.) 0,01 0,01

Sobretasa gasolina motor 0,00 0,00

0,02 0,03

Circulacién y transito 0,00 0,00

Cigarrillos y tabaco 0,01 0,02

Vehiculos automotores 0,00 0,00

Avisos y tableros 0,00 0,00

Otros ingresos tributarios 0,77 0,97

No tributarios 942 10,62

Tasas, multas y contribuciones 3,55 4,11

Venta de bienes 0,07 0,08

Venta de servicios 579 6,43

Otros ingresos no tributarios 0,00 0,00

Transferencias y aportes 18,48 22,00

Participacion para educacién 0,00 0,00

Participacion para salud 0,00 0,00

Participacién para propésito general 0,06 0,06

Transferencias - nivel central 0,00 0,00

Aportes de afiliados 0,09 0,08

Aportes patronales 0,20 0,23

Otros aportes 18,14 21,62

Ingresos de capital 3,40 2,65

Otras recuperaciones de cartera 0,30 0,26

Reintegros 0,10 0,23

Utilidades y excedentes fros. 2,74 1,78

Otros ingresos de capital 0,26 0,38

2 Gastos -30,68 -36,80
2.1 Gastos corrientes -16,78 -18,88
2.1.1 Gastos de i -16,42 -18,47
2.1.1.01 Gastos de personal 847 9,36
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El balance de los establecimientos publicos territoriales registré una
reduccion cercana a $1,91 billones entre 2024 y 2025. En 2024, el
Continuacién Cuadro 2-3 b_alance de la actividad fln'anclera' fue posltlyq, ~con $1,34 bl_llones;
sin embargo, en 2025 pasé a registrar un déficit de $0,57 billones.
Balance Establecimientos Publicos Territoriales - Obligaciones Durante 2024, 276 entidades reportaron balances positivos y 240
Billones de pesos presentaron balances negativos. En 2025, el nimero de entidades con
balance positivo disminuyé a 234, mientras que aquellas con resultado
Codigo Concepto Ao negativo aumentaron a 284.
2024 2025
2.1.1.02 Gastos generales -4,57 -5,61 El resultado de 2025 no estuvo explicado por una entidad en particular,
2.1.1.03 Gastos de comercializacion y produccion -1,38 -1,32 sino por el efecto conjunto del incremento en el nimero de entidades
2.1.1.03,01 Materiales y suministros -0,14 -0,14 con balances negativos y del deterioro del balance fiscal registrado
Adquisicion de servicios -1,24 -1,17 por varias de ellas.
2.1.1.04 Transferencias corrientes 2,00 218 . .
Transferencias corrientes al nivel nacional 010 012 Los ingresos aumentaron_$4,2 blllqnes entre 20_24_y 2025. En 2024
2.1.1.04,02 Transferencias para prevision social 0,00 0,00 ascendleroq a $32,10 billones, §|end0 los prlnclpales rupros _Ias
transferencias y aportes ($18,48 billones) y los ingresos no tributarios
2.1.1.04,03 Otras transferencias -1,89 -2,06 o N
- ($9,42 billones), que en conjunto representaron el 86,9 % de los
2.1.1.04,04  Transferencias de capital 0,00 -0,01 A
ingresos totales del grupo.
2.1.2 Intereses de deuda -0,36  -0,41
2.1.1.06.01 Deuda externa -0,01 0,00 En 2025, los ingresos alcanzaron $36,30 billones. Al igual que en el afio
2.1.1.06.02  Deudainterna 035 041 anterior, los principales rubros fueron las transferencias y aportes, con
2.2 Inversién -13,90 -17,93 $22,00 billones, y los ingresos no tributarios, con $10,62 billones, los
Viviendas 0,00 0,00 cuales representaron conjuntamente el 89,85 % del total de ingresos.
Edificaciones distintas a viviendas 019 -0,65
Otras estructuras 3,11 -3,45 Los gastos aumentaron de $30,68 billones en 2024 a $36,80 billones
Otros activos fijos -062  -0,63 en 2025, lo que representé un incremento del 19,93 %. Los rubros
Otros gastos de inversion 29,99  -13,19 de mayor participacién correspondieron a los gastos de personal, por
3 Préstamo neto_(obtencién - concesin) 20,08 -0,07 $8,47 billones, y a otros gastos de inversidn, por $9,99 billones.
32 Concesion 0,08 -0,07 . » ,
2 Balance 134 -0,57 En 2025, el rubro otros gastos de inversién aumentd 32,09 %, hasta
s n — 134 0.57 alcanzar $13,19 billones, mientras que los gastos de personal crecieron
A - - 10,56 %, al situarse en $9,36 billones. Durante esta vigencia, siete
5.1 Crédito interno neto (desembolsos - amortizaciones) -0,11 -0,21 N " : At
52 Credito ext o @ ol . o001 0,00 entidades registraron gastos superiores a un billén de pesos. Las tres
. e xterno n m - amortizacio- E - - .
gy oo neto (desembolses - amortizaco g g entidades con mayor nivel de gasto fueron las mismas que en 2024, lo
53 Recursos del balance 018 0,40 gule evu_:lentcladla petrsbllste_nc_la cle su Pbalrtlcliaclc_:: peromlnar\te dentro
54 Otras fuentes - EP 0,3 el conjunto de establecimientos publicos territoriales.
Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO), s . Soci
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General 2.4 Seguridad Social
de la Republica (CGR).
El Sector Seguridad Social, conformado por los subsectores de salud,
pensiones y riesgos laborales, registré en 2025 un superavit de $10,75
Contraloria General de la Republica Contraloria General de la Republica
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billones, equivalente al 0,58 % del PIB, como resultado de ingresos
por $243,51 billones y gastos por $232,76 billones.

Entre los ingresos se destacaron, por una parte, los rendimientos, que
representaron el 5,4 % del total y contribuyeron a la conformacién
del balance positivo del sector. Por otra, sobresalieron la devolucién
de aportes a Colpensiones, con una participacién del 5,5 %, y los
recursos transferidos por la Nacién, equivalentes al 44,1 % de los
ingresos totales, los cuales financiaron una parte importante de
los servicios prestados por el sector. En cuanto a los gastos, las
transferencias representaron el 69,8 %, mientras que los gastos de
operacion participaron con el 29,3 % del total.

Frente a 2024, el superavit del sector aumentd en términos nominales,
al pasar de $10,41 billones a $10,75 billones. Sin embargo, como
proporcion del PIB disminuyé de 0,61 % a 0,58 %. Durante este
periodo, los ingresos crecieron 10,7 %, mientras que los gastos
aumentaron 11,1 %.

El subsector de pensiones registrd en 2025 un superavit de $10,16
billones, equivalente al 0,55 % del PIB, resultado de ingresos por
$135,97 billones, superiores a los gastos de $125,81 billones. Entre
las principales fuentes de ingreso sobresalieron los rendimientos,
que representaron el 8,9 % del total; la devolucién de aportes a
Colpensiones, con el 9,9 %; y las transferencias de la Nacién, que
aportaron el 51,1 % de los ingresos del subsector. En cuanto a los
gastos, las transferencias representaron el 88,2 %, mientras que los
gastos de operacién participaron con el 11,3 %.

En comparacién con 2024, el superdvit del subsector disminuyd, al
pasar de $12,06 billones (0,7 % del PIB) a $10,16 billones (0,55 % del
PIB). Este comportamiento obedecié a que los gastos crecieron 13,5
%, por encima del incremento registrado en los ingresos (10,6 %).

El subsector de salud registrd en 2025 un déficit fiscal de $0,46 billones,
equivalente al 0,03 % del PIB, como consecuencia de ingresos por
$104,16 billones, inferiores a los gastos, que ascendieron a $104,62
billones.

Entre los ingresos sobresalieron los aportes de la Nacion, por $37,89
billones; los recursos propios, con $39,80 billones; y los recursos
provenientes de otras fuentes, por $21,38 billones, que representaron,
respectivamente, el 36,4 %, 38,2 % y 20,5 % de los ingresos del
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subsector. Por el lado del gasto, los gastos de funcionamiento
ascendieron a $51,68 billones y crecieron 7,7 % y los de operacién,
equivalentes a $52,87 billones se incrementaron en 9,4 %

Respecto de 2024, el déficit del subsector se redujo, al pasar de
$2,22 billones (0,14 % del PIB) a $0,46 billones (0,03 % del PIB).
Este resultado se explicé por un crecimiento de los ingresos (10,6 %)
superior al registrado por los gastos (8,5 %).

El subsector de riesgos laborales registré en 2025 un superdvit de
$1,05 billones, equivalente al 0,06 % del PIB, como resultado de
ingresos por $3,38 billones, superiores a los gastos de $2,33 billones.

Los principales ingresos provinieron de las cotizaciones realizadas
por los empleadores al Sistema General de Riesgos Laborales, que
ascendieron a $2,55 billones y representaron el 75,4 % del total, asi
como de los rendimientos, que alcanzaron $0,77 billones. En cuanto
a los gastos, los de funcionamiento sumaron $1,13 billones y los
gastos de operacion $1,20 billones, equivalentes al 48,5 % y 51,5 %,
respectivamente, del total del subsector.

En comparacion con 2024, el superdvit aument6 de $0,56 billones a
$1,05 billones, como consecuencia de que los ingresos crecieron 22,5
%, mientras que los gastos aumentaron 5,9 %.

2.5 Sistema General de Regalias (SGR)

En 2025, el Sistema General de Regalias (SGR) presenté un deterioro
significativo de su resultado fiscal frente al observado en 2024. De
acuerdo con el Cierre Fiscal del Sector Publico No Financiero del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, el Sistema pasé de registrar
un superavit de $0,57 billones en 2024 a un déficit de $3,11 billones
en 2025. No obstante, dado que la informacién presupuestal del SGR
tiene caracter bienal, el andlisis requiere un ajuste metodoldgico que
permita estimar el impacto neto de la vigencia en el correspondiente
bienio. Bajo este criterio, el balance ajustado corresponde a un déficit
de $3,68 billones, equivalente al 0,20 % del PIB nominal de 2025.

El ajuste consiste en comparar el balance fiscal registrado en 2025
(-$3,113 billones) con el superavit obtenido en 2024 ($0,570 billones), lo
que arroja un deterioro neto de $3,683 billones, cifra que se aproxima
a $3,68 billones. Con base en el PIB nominal de 2025 ($1.853,95
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billones), este resultado equivale al 0,20 % del PIB. Esta metodologia
permite evaluar de manera mas consistente el comportamiento fiscal
del Sistema dentro de la ldgica presupuestal bienal que lo caracteriza.

La informacién suministrada por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico complementa este andlisis mediante la descripcion de la
estructura presupuestal y de la ejecucion correspondiente al primer afio
del bienio 2025-2026. El presupuesto total del SGR ascendié a $64,12
billones, integrado por una disponibilidad inicial de $31,62 billones,
ingresos corrientes por $26,31 billones y recursos de capital por
$6,18 billones. En los ingresos corrientes, las regalias provenientes de
hidrocarburos alcanzaron $17,24 billones, mientras que las originadas
en la explotacion de minerales sumaron $8,36 billones, lo que confirma
la alta dependencia del Sistema respecto del comportamiento del
sector extractivo.

Es importante precisar que durante la vigencia no se registré desahorro
del Fondo de Ahorro y Estabilizacién (FAE). Los $5,77 billones
identificados en los recursos de capital corresponden a rendimientos
financieros generados por la Cuenta Unica del SGR y no a retiros de
recursos acumulados. Esta distincion evita interpretar dichos ingresos
como una disminucién del ahorro del Sistema.

En materia de gasto, los pagos efectivos ascendieron a $13,71 billones,
equivalentes al 21,38 % de la apropiacion presupuestal total. Las
asignaciones para inversién concentraron pagos por $12,83 billones,
de los cuales $4,83 billones correspondieron a inversion regional, $4,41
billones a asignaciones directas y $1,90 billones a inversion local. En
este Ultimo componente, la subcuenta destinada a municipios con
necesidades basicas insatisfechas (NBI) y de categorias cuarta, quinta
y sexta registré pagos por $1,51 billones, frente a una apropiacién de
$5,06 billones.

Durante la vigencia se registraron 20.910 lineas de financiacion,
asociadas a 16.635 proyectos Unicos identificados mediante cédigo
BPIN, con recursos vigentes por $32,69 billones y pagos por $12,83
billones. La ejecucion presupuestal evidencié $24,23 billones
comprometidos, $13,11 billones obligados, $12,87 billones ordenados y
$12,83 billones pagados, lo que indica que la mayor parte de los pagos
correspondi6 a proyectos previamente aprobados y en ejecucion en el
Sistema General de Regalias.
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En sintesis, aunque el Sistema General de Regalias mantiene una
importante capacidad presupuestal para financiar proyectos de
inversion, el analisis ajustado evidencia un deterioro de su posicion
fiscal, reflejado en un déficit neto de $3,68 billones, equivalente al
0,20 % del PIB. Este comportamiento obedecié principalmente a la
reduccion de los ingresos por regalias, asociada a la disminucién de
los precios internacionales y de la produccion de recursos naturales no
renovables, asi como a una mayor ejecucion de los pagos destinados
a la inversion territorial.

2.6 Fondos

El Fondo de Ahorro y Estabilizacion (FAE) registré en 2025 un balance
fiscal de -$2,17 billones, equivalente al -0,12 % del PIB. Este resultado
representd un cambio significativo frente a 2023 y 2024, vigencias en
las que el Fondo registré balances positivos de $2,00 billones y $0,86
billones, respectivamente. En comparaciéon con 2024, el deterioro
ascendi6 a $3,03 billones, lo que llevé al FAE a pasar de constituir un
factor de estabilizacién positivo a convertirse en un componente que
redujo el balance agregado de los fondos (Cuadro 2-4).

Cuadro 2-4

Balance del FAE y célculo de soporte
2023-2025

Indicador 2023 2024 2025
Balance del FAE (billones de pesos) 2,00 0,86 2,17
Balance del FAE (% del PIB) 0,13 0,05 -0,12
Saldo del FAE (millones de USD) - 4403,07 4588,55
Tasa Representativa del Mercado (TRM)
de fin de afio (pesos por USD)
Saldo del FAE (billones de pesos) - 19,41 17,24
Variacién anual del saldo en pesos (billones) — — 2,17

Fuente: Banco de la Republica, SG-MII-CA-06047-2026 e Informe Anual del Fidei-
comiso FAE 2025; Contraloria General de la Republica, Informe sobre la Situacion
de las Finanzas del Estado 2024; DANE, PIB 2025; Banco de la Republica, Informe
de Politica Monetaria enero de 2026; Federal Reserve, target range for the federal
funds rate.

- 4409,15 3757,08
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El resultado fiscal no obedecié a una pérdida patrimonial en délares
ni a retiros de recursos del Fondo. Por el contrario, el saldo del FAE
aumenté de USD 4.403,07 millones en diciembre de 2024 a USD
4.588,55 millones al cierre de 2025, lo que representa un crecimiento
del 4,21 %. Sin embargo, al expresar estos recursos en pesos con la
tasa representativa del mercado (TRM) de cierre de cada vigencia,
el valor del Fondo disminuyé de $19,41 billones a $17,24 billones,
como consecuencia de la apreciacién del peso colombiano, reflejada
en la reduccion de la TRM de $4.409,15 a $3.757,08 por ddlar. En
consecuencia, el balance fiscal medido en pesos resulté negativo por
$2,17 billones. Este comportamiento evidencia que el FAE fortalecid
su posicién patrimonial en délares, aunque su valoracién en moneda
nacional disminuy6 exclusivamente por efecto de la variacion cambiaria.

El efecto del FAE fue determinante en el resultado agregado del
componente de fondos. En 2025, este componente registré un
superavit de $2,23 billones, equivalente al 0,12 % del PIB, explicado
principalmente por el superavit del Fondo de Estabilizacién de Precios
de los Combustibles (FEPC), que ascendié6 a $4,40 billones. No
obstante, el balance negativo del FAE compensé aproximadamente el
49,4 % de dicho resultado positivo. Esta diferencia resulta relevante,
pues permite distinguir entre el efecto fiscal asociado al FEPC y el
impacto contable derivado de la valoracién cambiaria del FAE, evitando
interpretar este Ultimo como una pérdida en la gestion del portafolio.

La informacién suministrada por el Banco de la Republica confirma
esta interpretacion. Al cierre de 2025, el patrimonio del fideicomiso
del FAE ascendié a USD 4.588,55 millones. De este total, el portafolio
de inversién representé USD 1.860,09 millones, mientras que el
préstamo otorgado a la Nacidén permanecié en USD 2.728,45 millones,
respaldado por el pagaré 006-2023. La tasa interna de retorno (TIR)
anual del portafolio fue de 4,15 % y el rendimiento frente a su indice
de referencia se mantuvo en terreno positivo, aunque ligeramente
inferior al benchmark. Asimismo, la renta variable internacional
registré un desempefio destacado, con un rendimiento anual del 21,3
%, favorecido por la valorizacion de los mercados accionarios.

Desde la perspectiva macroecondmica, este resultado refleja la
interaccién de dos factores. Por una parte, el entorno financiero
internacional favorecid la valorizacién de los activos denominados en
ddlares. Por otra, la apreciacion del peso colombiano redujo el valor
contable del Fondo cuando este se expresé en moneda nacional. En
el dmbito interno, la economia colombiana registré un crecimiento
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cercano al 2,6 % durante 2025 y la inflacion cerré en 5,1 %, aln
por encima de la meta del Banco de la Republica. En el contexto
internacional, el rango objetivo de la tasa de fondos federales de
Estados Unidos se ubicé entre 3,50 % y 3,75 %, situacion que favorecid
el comportamiento de los mercados de renta fija y renta variable.

En sintesis, el balance fiscal negativo del FAE en 2025 obedecid
exclusivamente al efecto de la valoracién cambiaria de sus activos
expresados en pesos y no a un deterioro de su situacion financiera.
El Fondo mantiene una posicion patrimonial sélida, conserva
recursos estratégicos de ahorro del Sistema General de Regalias y
contintia desempefiando un papel fundamental como mecanismo de
estabilizacion de largo plazo. No obstante, resulta pertinente mantener
el seguimiento a la disponibilidad efectiva de liquidez, considerando
que una parte importante de su patrimonio corresponde al préstamo
vigente otorgado a la Nacién.

2.6.1 Fondo Nacional del Café (FONC)

La evaluacion del Fondo Nacional del Café (FONC) para la vigencia
2025 se elabord a partir de su balance fiscal y se complement6 con el
analisis del flujo de operaciones efectivas reportado por la Federacion
Nacional de Cafeteros (Fedecafé), con el propdsito de identificar los
factores que explican la evolucién del ahorro del Fondo. Para ello se
examinaron los ingresos y egresos efectivos, el flujo operacional, el
flujo de inversidn, las operaciones de cobertura, las compras y ventas
de café y el comportamiento de los inventarios. Este enfoque permite
diferenciar el balance fiscal agregado de los componentes operativos
que explican su evolucion.

En el marco de la consolidacion del Informe sobre la Situacion de
las Finanzas del Estado, el Fondo Nacional del Café registré en 2025
un superdvit de $0,683 billones, equivalente al 0,04 % del PIB,
consolidando la recuperacion observada tras el resultado deficitario
de 2023. En efecto, el Fondo pasé de un desahorro de $0,56 billones
en 2023 a un superavit de $0,14 billones en 2024 y de $0,683 billones
en 2025. Esta evolucidon representa una mejora de $0,543 billones
frente a 2024 y de $1,243 billones respecto de 2023, lo que confirma
el fortalecimiento de su posicidn fiscal.

Como proporcién del PIB, el balance pasé de 0,01 % en 2024 a
0,04 % en 2025. Aunque su incidencia macrofiscal continia siendo
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reducida frente al tamafio de la economia, este resultado fortalece la
contribucién del Fondo al balance consolidado de las finanzas pUblicas
y consolida la recuperacion iniciada en la vigencia anterior.

El comportamiento operativo respalda la consistencia del resultado
fiscal. Durante 2025, el FONC registré ingresos efectivos por $8,50
billones y egresos por $7,69 billones, lo que generé un flujo operacional
positivo de $816.100 millones. Después de descontar inversiones por
$132.588 millones, el flujo neto de caja ascendid a $683.512 millones,
en concordancia con el balance fiscal registrado.

La mejora observada durante 2025 debe interpretarse con prudencia. El
resultado positivo no necesariamente refleja una expansion estructural
de la produccién cafetera, sino una recuperacion financiera favorecida
por mejores condiciones comerciales, precios internacionales
mas favorables, mayores ingresos derivados de las ventas de café
denominadas en ddlares y una adecuada gestion de las operaciones
de cobertura. Las ventas de café continuaron siendo la principal fuente
de ingresos, mientras que las compras de café representaron el mayor
componente de los egresos, lo que reafirma el papel del Fondo como
mecanismo de estabilizacién del mercado cafetero.

Elanalisis operativo también evidencia que el comportamiento favorable
no fue uniforme durante toda la vigencia. Mientras el primer semestre
concentré la mayor parte del ahorro operativo, el segundo semestre
registré un ligero déficit. Esta dindmica sugiere que el superavit anual
respondié principalmente a condiciones favorables presentes durante
la primera mitad del afio y no necesariamente a una mejora sostenida
durante todo el ejercicio fiscal.

Asimismo, la reduccién del valor contable de los inventarios expresados
en ddlares constituye un aspecto que conviene seguir de cerca durante
2026, especialmente si persisten presiones sobre la produccion fisica
0 si se presenta una correccion de los precios internacionales del café.

A esta lectura financiera debe agregarse un elemento productivo
relevante. La sostenibilidad del resultado del FONC no depende
Unicamente de los precios internacionales, la tasa de cambio, las
operaciones de cobertura o el manejo de inventarios, sino también
de la capacidad del sector cafetero para reducir su exposicion a
riesgos productivos. En esa direccion, los procesos de diversificacion
y conversion hacia distintas variedades de café pueden operar como
mecanismos de proteccion frente a la dependencia de un solo tipo
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de producto, especialmente en escenarios de variabilidad climética,
cambios en la demanda externa, afectaciones fitosanitarias o
correcciones de precios. Por tanto, aunque el superavit de 2025 confirma
una recuperacion fiscal importante, su permanencia debe evaluarse
junto con la evolucién de la produccién fisica, la diversificacion de la
oferta cafetera y la capacidad del Fondo para preservar ingresos en
contextos de mayor volatilidad.

2.6.2 Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles
(FEPC)

En el componente de Fondos (FON), el Fondo de Estabilizacién de Precios
de los Combustibles (FEPC) continud siendo el principal contribuyente
al resultado agregado. En 2025, este componente registré un superavit
de $2,23 billones, equivalente al 0,12 % del PIB, inferior a los $11,36
billones (0,66% del PIB) obtenidos en 2024. El FEPC aportd un superavit
de $4,40 billones, equivalente al 0,24 % del PIB, aunque inferior al
registrado en la vigencia anterior ($10,50 billones, equivalentes al
0,61 % del PIB). Este resultado fue parcialmente compensado por
el balance negativo del Fondo de Ahorro y Estabilizacién (FAE), que
ascendid a $2,17 billones.

La informaciéon suministrada por el Ministerio de Minas y Energia
corresponde a la liquidacion en firme del primer trimestre de 2025.
Las liquidaciones correspondientes a los trimestres restantes
permanecian, al cierre de la vigencia, sujetas al proceso de revision y
expedicion de los respectivos actos administrativos. En consecuencia,
el analisis distingue entre el balance fiscal, la causacién econémica de
los diferenciales de compensacion, las liquidaciones en firme, los giros
efectivos y su incidencia sobre el Sector Publico No Financiero.

Con corte al primer trimestre de 2025, el FEPC registré un desahorro
neto de $1,56 billones. Este resultado obedecié principalmente a
compensaciones asociadas al ACPM por $2,38 billones, parcialmente
compensadas por un ahorro generado en la gasolina corriente de
$0,83 billones. En términos relativos, el ahorro en gasolina compensé
aproximadamente el 34,8 % de la presidn fiscal originada por el ACPM,
mientras que el 65,2 % restante correspondidé al desahorro neto del
Fondo. Esta recomposicion evidencié que el ACPM concentrd la mayor
presion fiscal durante la vigencia. Por agentes, Ecopetrol represent6
cerca del 76,7 % del resultado neto y Refineria de Cartagena S.A.S.
(Reficar) el 23,3 %.
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Desde la perspectiva macroeconémica, el FEPC continué desempefiando
su funcidn de amortiguador de los precios internos de los combustibles.
El rezago en el ajuste del precio del ACPM limitd la transmision
inmediata de las variaciones de los precios internacionales y de la
tasa de cambio hacia el transporte, la carga, los alimentos y los costos
logisticos; sin embargo, trasladé parte de ese efecto al balance fiscal.
Durante 2025, la economia colombiana crecié 2,6%, la inflacién anual
se ubicd en 5,10 % y el precio promedio del petrdleo Brent fue cercano
a USD 69 por barril. Aunque la reduccién del precio internacional alivié
parte de la presion fiscal observada en afios anteriores, no eliminé el
desbalance asociado al ACPM.

Como referencia, una anualizacién simple del resultado observado en
el primer trimestre arrojaria un desahorro cercano a $6,22 billones,
equivalente al 0,34 % del PIB proyectado. No obstante, este ejercicio
tiene Gnicamente un cardcter ilustrativo y no sustituye el balance
oficial del Fondo. Por su parte, el Marco Fiscal de Mediano Plazo 2025
estim6 un costo fiscal del FEPC cercano a $8 billones, equivalente al
0,44 % del PIB.

En conjunto, la informacién disponible indica una reduccién importante
de la carga fiscal del FEPC frente a 2024. Sin embargo, el principal
riesgo contintia concentrandose en el ACPM y permanece sujeto a
la evolucién de los precios internacionales del petréleo, la tasa de
cambio, la disponibilidad de recursos presupuestales y las decisiones
de politica relacionadas con el precio interno del diésel.

2.7 Empresas No Financieras (ENF)
2.7.1 Empresas Publicas Nacionales

Para el presente informe se incluyeron 57 Empresas Publicas Nacionales,
equivalentes al 65,51 % del total registrado. Al igual que en los demas
componentes analizados, la muestra comprende Unicamente las
empresas que reportaron informacion presupuestal para las vigencias
2024 y 2025 y cuyos registros superaron satisfactoriamente los filtros
de consistencia estadistica aplicados (Cuadro 2-5).
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Cuadro 2-5

Balance Empresas Nacionales - Obligaciones

Billones de pesos

Cédigo Concepto

1 Ingresos 72,56
11 Ingresos corrientes 66,54
112 No tributarios 61,68
1.1.2.01 Tasas, multas y contribuciones 0,08
1.1.2.02 Venta de bienes 37,25
1.1.2.03 Venta de servicios 23,36
1.1.2.99 Otros ingresos no tributarios 0,99
113 Transferencias y aportes 4,86
1.1.3.99 Otros aportes 4,86
1.2 Ingresos de capital 6,02
121 Otras recuperaciones de cartera 0,07
1.2.2 Reintegros 0,46
1.2.3 Utilidades y excedentes Fros. 4,81
1.2.99 Otros ingresos de capital 0,69
2 Gastos -61,43
2.1 Gastos corrientes -54,37
211 Gastos de -53,24
2.1.1.01 Gastos de personal 2,29
2.1.1.02 Gastos generales 32,24
2.1.1.03 Gastos de comercializacion y produccion -10,33
2.1.1.03.01  Materiales y suministros -3,57
2.1.1.03.02  Adquisicion de servicios -6,15
2.1.1.03.03  Gastos de personal (de la operacién comercial) -0,60
2.1.1.04 Transferencias corrientes -8,39
2.1.1.04.01  Transferencias corrientes al nivel nacional -0,54
2.1.1.04.04  Transferencias para previsién social -0,01
2.1.1.04.99  Otras transferencias 7,82
2.1.1.05 Transferencias de capital -0,01
2. Intereses de deuda -1,12
2.1.1.06.01  Deuda externa -0,11
2.1.1.06.02 Deuda interna -1,02
2.2 Inversion -7,07
2.2.1.01.02 i distintas a viviendas -0,02
2.2.1.01.03  Otras estructuras -0,46
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Continuacion Cuadro 2-5

Balance Empresas Nacionales - Obligaciones

Billones de pesos

Codigo Concepto TR
2.2.1.99 Otros activos fijos 2,66 -2,30
2.2.99 Otros gastos de inversion 476 -4,29
3 é Neto i6n - i -0,05  -0,06
3.2 Concesion -0,05  -0,06
a Balance 6,48 11,07
5 Financiamiento 6,48 11,07
5.1 Crédito interno neto 1,24 1,27
(desembolsos - amortizaciones)
5.2 Crédito externo neto ( 41,29 -0,46
desembolsos - amortizaciones)
5.3 Recursos del balance 267 1,78
5.4 Otras fuentes i 386 12,04

Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

El balance presupuestal fue positivo en ambos afios analizados. En
2024 alcanzé $6,48 billones, mientras que en 2025 ascendid a $11,07
billones. Durante 2024, 37 establecimientos registraron balances
positivos, de las cuales dos superaron el billon de pesos: Oleoducto
Central, con $3,20 billones, y Refineria de Cartagena, con $1,73 billones.
Entre las empresas con balance deficitario, Unicamente Essentia S.A.
presentd un déficit superior a medio billon de pesos, equivalente a
$0,57 billones.

En 2025, el nimero de empresas con balance positivo se redujo a 36; sin
embargo, aumentd de dos a tres el nimero de empresas con balances
superiores a un billén de pesos. La empresa que registré el mayor
balance positivo fue Cenit Transporte y Logistica de Hidrocarburos
S.A., con $5,16 billones (Cuadro 2-5).

Los ingresos disminuyeron $3,21 billones entre 2024 y 2025, lo que
representa una reduccion del 4,24 %. En 2024, los principales rubros
correspondieron a la venta de bienes ($38,17 billones) y la venta de
servicios ($37,25 billones), que en conjunto representaron el 79,71 %
de los ingresos totales. Ese afio, 11 empresas registraron ingresos
superiores a un billén de pesos y concentraron el 83,25 % de los in-
gresos del conjunto de empresas nacionales. Dentro de este grupo, la
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Refineria de Cartagena obtuvo ingresos por $30,48 billones, equiva-
lentes al 40,72 % del total.

Esta disminucidon obedecié principalmente a la reduccién del rubro
Otros aportes, que pasé de $7,61 billones a $4,86 billones. No
obstante, las ventas de bienes ($37,25 billones) y de servicios ($23,36
billones) mantuvieron una participacion predominante y, en conjunto,
representaron el 83,52 % de los ingresos totales.

El comportamiento de los gastos fue mas dinamico que el de los
ingresos. Entre 2024 y 2025, estos disminuyeron de $69,24 billones
a $61,43 billones, lo que representa una reduccion de $7,81 billones
(11,27 %). En 2024, los principales rubros de gasto correspondieron
a gastos generales ($33,57 billones) y gastos de comercializacién y
produccién ($13,66 billones), que en conjunto representaron el 68,20
% del gasto total.

Ese mismo afio, 10 empresas registraron gastos superiores a un billén
de pesos. La Refineria de Cartagena fue la entidad con mayor nivel
de gasto, al ejecutar $28,75 billones, equivalentes al 41,52 % del total
del grupo.

En 2025, los gastos generales ($32,24 billones) y los gastos de
comercializacién y produccion ($10,33 billones) continuaron siendo los
rubros de mayor participacion. Aunque su valor conjunto disminuyd
hasta $42,57 billones, su participacién dentro del gasto total aumentd
ligeramente, al pasar al 69,28 %. El nimero de empresas con
gastos superiores a un billén de pesos se redujo a nueve, las cuales
concentraron el 79,22 % del gasto total. La Refineria de Cartagena
continud siendo la empresa con mayor nivel de gasto, al registrar
$26,05 billones, equivalentes al 42,4 % del total de gastos de las
empresas nacionales.

2.7.2 Empresas publicas territoriales

Las empresas publicas territoriales incluidas en este andlisis ascienden
a 736, lo que representa el 37,05 % del total de empresas territoriales
activas registradas. La muestra comprende Unicamente aquellas
empresas que reportaron informacion presupuestal para las vigencias
2024 y 2025 y cuyos registros superaron los filtros de consistencia
estadistica aplicados.

El balance presupuestal de las empresas publicas territoriales presentd
resultados positivos en ambos afios y mostré una variacién moderada
entre las dos vigencias (Cuadro 2-6).
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Cuadro 2-6

Balance Empresas Publicas Territoriales - Obligaciones

Billones de pesos

cédigo Concepto

2024 2025
1 Ingresos 71,12 75,63
Ingresos Corri 62,23 61,55
No Tributarios 53,90 56,66
Tasas, Multas y Contribuciones 0,13 0,12
Venta de bienes 21,83 22,60
Venta de servicios 31,94 3385
Transferencias y Aportes 833 489
Transferencias nivel central 1,85 1,64
Otros aportes 6,48 3,25
Ingresos de Capital 8,89 14,08
Otras Recuperaciones de Cartera 091 0,70
Reintegros 0,22 0,28
Utilidades y Excedentes Fros. 5,27 5,86
1.2.99 Otros ingresos de capital 2,49 7,25
2 Gastos -67,20 -73,81
Gastos Corri -46,32  -47,37
Gastos de i -41,68  -42,45
Gastos de Personal 5,03 532
Gastos Generales 831 -9,05
Gastos de Comercializacion y Produccion 24,69 23,73
Materiales y suministros 1029 -8,88
Adquisicién de servicios 13,41 -13,70
Gastos de personal (de la operacion comercial) -099 1,15
Transferencias corrientes 3,63 -434
Transferencias corrientes al Nivel Nacional 2,20 2,9
Transferencias para prevision social 0,01 -0,01
Otras Transferencias -1,43 -1,42
Transferencias de Capital 0,00 -0,01
Intereses de Deuda -4,64  -4,92
Deuda externa 2,99 265
Deuda interna 1,65 2,27
Inversién -20,88  -26,44
Viviendas 0,00 0,00
Edificaciones distintas a viviendas -069 0,03
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Continuacién Cuadro 2-6

Balance Empresas Publicas Territoriales - Obligaciones
Billones de pesos

Cédigo Concepto
2024 2025
2.2.1.03 Otras estructuras 1,45 2,68
2.2.1.04 Otros activos fijos -0,62 1,19
2.2.1,99 Otros gastos de inversién -18,13 22,54
3 é Neto i6n - i6 -1,71 0,49
3.1 Obtencion 0,00 1,38
3.2 Concesion 1,71 -0,89
a Balance 2,21 2,31
5 inanciami 2,21 2,31
5.1 Crédito interno neto (desembolsos - 702 4,42
amort
5.2 Crédito externo neto (desembolsos - 1,76 3,06
amortizaciones)
5.3 Recursos del Balance 14,62 14,85
5.4 Otras fuentes financiamiento -17,67-20,02

Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacion CUIPO),
elaboracion Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

En 2024 el balance fue de $2,21 billones, mientras que en 2025 aumentd
ligeramente hasta $2,31 billones. Durante 2024, 437 empresas
registraron balances positivos y 291 reportaron balances negativos.
En 2025, el nimero de empresas con resultado negativo aumenté a
319; sin embargo, el balance agregado continué mejorando, debido,
principalmente, al comportamiento de la Empresa de Energia de
Bogotd, cuyo balance pasé de $2,46 billones en 2024 a $3,17 billones
en 2025.

Los ingresos presentaron un crecimiento de 6,33 %, al pasar de $71,12
billones en 2024 a $75,63 billones en 2025. En 2024, los principales
rubros correspondieron a la venta de bienes, con $21,83 billones, y la
venta de servicios, con $31,94 billones, que en conjunto representaron
el 75,60 % de los ingresos totales. Ese afio, once empresas registraron
ingresos superiores a un billon de pesos. Entre ellas sobresalieron las
Empresas Publicas de Medellin (EPM), cuyos ingresos ascendieron a
$20,35 billones, equivalentes al 28,63 % del total del grupo.
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En 2025, la venta de bienes y la venta de servicios continuaron siendo
las principales fuentes de ingresos. Aunque estos rubros aumentaron
en conjunto $2,77 billones, hasta alcanzar $56,54 billones, su
participacion en los ingresos totales disminuy6 ligeramente al 74,76
%. Este comportamiento obedecié principalmente al incremento
registrado en otros ingresos de capital, que pasaron de $2,49 billones
en 2024 a $7,25 billones en 2025. Durante esta vigencia, el nimero de
empresas con ingresos superiores a un billén de pesos aumenté a 12.
En el caso de Empresas Publicas de Medellin (EPM), aunque continud
siendo la empresa con mayores ingresos, estos disminuyeron cerca de
$1 billén, hasta $19,38 billones, reduciendo su participacion en el total
del grupo al 25,63 %.

Los gastos crecieron a un ritmo superior al de los ingresos, con un
incremento de 9,83 %, al pasar de $67,20 billones en 2024 a $73,81
billones en 2025. En 2024, los principales rubros correspondieron a los
gastos de comercializacién y produccion, por $24,69 billones, y a los
gastos generales, por $8,31 billones. En conjunto, estos representaron
el 49,10 % del gasto total. Al igual que en los ingresos, Empresas
Publicas de Medellin (EPM) fue la empresa con el mayor nivel de gasto,
al registrar $20,08 billones, equivalentes al 29,89 % del total del grupo.

En 2025, los gastos de comercializacion y produccion y los gastos
generales continuaron siendo los rubros de mayor participacion, con
un valor conjunto de $32,78 billones, equivalente al 44,41 % del gasto
total. De este monto, $23,73 billones correspondieron a gastos de
comercializacién y produccién y $9,05 billones a gastos generales.
Durante la misma vigencia, los gastos de Empresas Publicas de
Medellin (EPM) aumentaron en $0,39 billones, hasta $20,47 billones,
lo que representd el 27,47 % del gasto total del grupo.
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2.7.3 Entidades Sociales del Estado del nivel Territorial (ESET)

Las Entidades Sociales del Estado territoriales (ESET)?* reportaron en
2025 un déficit fiscal de $235,87 mil millones (-0,01% del PIB), como
resultado de la diferencia entre los ingresos, por $20,54 billones, y los
gastos, por $20,77 billones (Cuadro 2-7).

De los ingresos, se destacaron los recursos provenientes de la venta
de bienes y servicios ($16,60 billones), equivalentes al 80,8% del
recaudo total, y las transferencias y aportes ($3,22 billones), que
representaron el 15,7 % de los ingresos totales y se constituyeron en
la segunda fuente de financiacion mas importante.

La magnitud de estos recursos evidencié la relevancia de las
transferencias provenientes del Presupuesto General de la Nacién
(PGN) para la atencién en salud de la poblacién realizada por las ESET,
lo que explicé que su ejecucién presupuestal registrara en 2025 un
balance fiscal cercano al equilibrio.

23. Para el célculo del balance de las Entidades Sociales del Estado Territoriales
(ESET) correspondiente al periodo 2024-2025, se consideraron 506 entidades, equi-
valentes al 52,7 % de las ESET reportadas en la Categoria Unica de Informacién de
Presupuesto Ordinario (CUIPO).

De las 506 escogidas, 359 cumplieron los filtros establecidos y fueron seleccionadas
con base en la revision de la calidad de la informacién reportada

Los criterios definidos para su inclusién fueron haber reportado la ejecucion presu-
puestal en las vigencias 2024 y 2025 y registrar una variacién, positiva o negativa,
de los ingresos y los gastos de hasta el 50 % entre ambos afios.

La homologacién de la informacion por el lado de los gastos se realizé tomando como
referencia el momento presupuestal correspondiente a la ejecucion de las obligacio-
nes

Adicionalmente, se incluyeron 147 entidades que superaron los filtros de crecimiento
establecidos por la Direccion de Estudios Macroeconomicos (DEM) para el periodo
2024-2025, debido a que se consideraron representativas del sector.
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Los gastos se orientaron principalmente a la prestacion de servicios de
salud, particularmente los registrados en el rubro de comercializacion,
por $13,22 billones (63,6 % del gasto total). En menor proporcion, se
destinaron recursos a la adquisicién de activos fijos y a otros gastos
registrados en el rubro de inversion, por $1,20 billones (5,8 % del

Balance fiscal Empresas Sociales del Estado del nivel territorial (ESET)

2024— 2025 - Miles de millones de pesos

Ccédigo Concepto 2024 2025 Ba/asc Ba/ZQ Crec\ZZler\m _ Porcentaje PIE gasto total).
2024 2025 2024 2025
1 Ingresos 17.372,82 20.537,59 100 100 18,2 1,00 1,11 La reduccién del déficit, que pas6 de $1,29 billones en 2024 a $0,24
11 Ingresos corrientes 16.740,54 19.822,74 96,4 96,5 18,4 0,98 1,07 billones en 2025, obedeci¢ a la expansién de los ingresos en $3,17
111 Tributarios ° ° ° ° ° ° ° billones (18,2% respgcto de 2024), lo que permitio financiar el 98,9%
11.2 No tributarios 14.854,33 16.606,77 855 80,9 11,8 0,87 0,9 de las erogaciones ejecutadas.
112,01 Tasas, hfm'tas 11,71 758 01 0 -35.2 ° ° El crecimiento de los ingresos fue impulsado, principalmente, por
1.1.2.02 Venta bienes y servicios 14.842,62 1659919 854 80,8 11,8 0,87 0,9 los mayores recursos provenientes de la venta de bienes y servicios
113 Transferencias 1.886,21 3.21597 10,9 157 70,5 0,11 0,17 ($1,76 billones) y por las transferencias del Gobierno Nacional ($1,33
1.2 Ingresos capital 632,28 714,85 3,6 3,5 13,1 0,04 0,04 billones), estas dltimas con una variacion del 70,5 %.
1.2.1 Recuperacion cartera 314,46 282,18 18 1,4 -10,3 0,02 0,02
122 Reintegros 13,81 49,05 01 0.2 255,1 0 0 Los gastos totales registraron un crecimiento de $2,11 billones,
1.2.3 Utilidades 92,29 60,46 0,5 03 -34,5 0,01 0 equivalente al 11,3 % respecto de 2024. El principal incremento se
1.2.99 Otros capital 211,71 32316 1,2 1,6 52,6 0,01 0,02 presentd en los gastos de comercializacion ($2,20 billones), originado
2 Gastos 18.660,86 20.773,77 100 100 11,3 1,09 1,12 por las mayores erogaciones en servicios ($1,63 billones) y materiales
2.1 Gastos corrientes 17.284,12 19.574,22 92,6 94,2 13,2 1,01 1,06 ($0,39 billones). En contraste, la inversién registré una reduccién de
2.1.1 i i 17.284,12 19.574,22 92,6 94,2 13,2 1,01 1,06 $0,18 billones, equivalente al 12,9 % respecto de 2024, con lo cual
2.1.1.01  Personal 160580  1.55580 8,6 75 3,1 009 0,08 disminuyd su participacion en el gasto total.
21102 Generales 442364 454355 237 219 2,7 0,26 0,25 . N
De esta manera, las ESET mantuvieron un balance deficitario en 2025;

21103 Comercializacidn 11.021,41 1321548 591 636 199 064 071 no obstante, el resultado negativo se redujo significativamente frente
211.04  Transferencias 211,42 232,14 1,1 11 98 0,01 0,01 al afio anterior, al pasar de $1,29 billones en 2024 a $0,24 billones en
2.1.1.05  Transferencias capital 16,19 22,55 o1 01 39,3 0 0 2025. Esta disminucion del déficit fue consecuencia del crecimiento
2.1.1.06 Intereses 5,65 47 [ 0 16,8 0 0 de los ingresos (18,2%), impulsado principalmente por el aumento de
2.2 Inversién 1376,74  1199,54 7,4 5,8 -12,9 0,08 0,06 las transferencias del Gobierno nacional, que en 2025 ascendieron a
2.2.1 Adquisicion de activos fijos 681 696 3,6 3,3 2,2 0,04 0,04 $3,22 billones. Adicionalmente, los gastos crecieron a un ritmo menor
2.2.99 Otros gastos de inversién 697 504 37 2,4 27,7 0,04 0,03 (11,3%) que los ingresos (18,2%), lo que contribuyé a mejorar el
3 Préstamo neto -0,84 031 o0 0 -63 o [ resultado fiscal.
3.1 Obtencién 02 074 0 0 268 0 0 . i
32 Concesion 1,04 043 01 0 59,1 0 0 En este contexto, el desempefio fiscal de 2025 mostré una mejora frente
. Balance 128889 23587 0 ° 81,7 20,08 -0,01 al de 2024, explicada por el aumento de los ingresos, especialmente

Balance/ PIB 0,08 0,01 de las transferencias provenientes del Presupuesto General de la

Nacién (PGN) y de los recursos asociados a la actividad misional de
las ESET. Asi mismo, aunque el gasto continué aumentando para
atender las necesidades operativas y la prestacién de servicios de
salud a la poblacion, el mayor crecimiento de los ingresos permitid
mejorar el balance fiscal respecto del afio anterior. La composicién del

Fuente: Informacion reportada por las Entidades Sociales del Estado a la CGR, célculos DEM. Calculo realizado
con 506 Empresas Sociales del Estado que registraron informacion en los dos afios (2024 y 2025) bajo los cri-
terios establecidos por la DEM. En el reporte de 2025 se incluyen 359 entidades que cumplieron con los filtros
y 147 representativas del sector que superaban los filtros de crecimiento 2024 2025 establecidos por la DEM.
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gasto evidenci6 una priorizacion de recursos hacia la atencién de los Cuadro 2-8
usuarios, mientras que la ejecucién de la inversion disminuyo. Balance Sector publico financiero

olombia
En relacién con la deuda de las Empresas Promotoras de Salud (EPS)
con las Entidades Sociales del Estado (ESE), derivada de la prestacion 2024 2025
de servicios de salud a la poblacién, la Superintendencia Nacional Entidad Billones Billones
de Salud reportd un saldo de $17,31 billones en 2025, superior al de pesos % PIB de pesos % PIB
registrado en 2024, de $14,53 billones*. Fogafin 0,15 0,01 0,232 0,01
. " Banco de la Repliblica 10,041 0,59 13,893 0,75
Respecto de la informacién reportada sobre las deudas con las Total 9,891 0,58 13,661 0,74
EPS, la Superintendencia Nacional de Salud realizé las siguientes z & & L
precisiones: i) la Administradora de los Recursos del Sistema General Fuente: Fogafin y Banco de la Repiblica.
de Seguridad Social en Salud (ADRES) solo comenzd a reportar, a
partir de julio de 2024, la informacién correspondiente a las cuentas El Banco de la Republica obtuvo en 2025 las mayores utilidades de su
por pagar desagregadas por linea de negocio, acreedor, concepto historia, al registrar $13,9 billones, frente a $10,0 billones en 2024. Este
de la acreencia, antigliedad de la cuenta por pagar e informacién resultado obedecié principalmente al mayor rendimiento de las reservas
complementaria (archivo tipo FT004); ii) el Gltimo reporte de la Nueva internacionales, favorecido por las elevadas tasas de interés vigentes
EPS correspondi6 a febrero de 2024, situacion que pudo subestimar en los mercados financieros internacionales. Asimismo, contribuyd la
el valor agregado de las cuentas por pagar para esa vigencia; y reduccién de los gastos asociados al pago de intereses sobre los depésitos
iii) la clasificacion de las deudas con las EPS se elaboré con base de la Direccién General de Crédito Publico y Tesoro Nacional.
en las entidades en funcionamiento pertenecientes al régimen de
aseguramiento obligatorio. Por su parte, Fogafin?s registré un déficit de $232 mil millones, superior
T . . al observado en 2024 ($150 mil millones). Este resultado respondi6 al
2.8 Sector publico financiero incremento de los gastos de funcionamiento y administracién, que
compensé el mayor recaudo obtenido por concepto del seguro de
2.8.1 Balance del sector publico financiero depésitos.
Durante 2025, el sector publico financiero de Colombia, integrado por 2.9 Financiamiento del déficit fiscal del Estado en 2025
el Banco de la Replblica y el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras (Fogafin), registr6 un superavit de $13,66 billones, En 2025, el Sector Publico Consolidado (SPC) registré un déficit
equivalente al 0,74% del PIB. Este resultado superd en $3,77 billones equivalente al 4,9 % del PIB, superior en 0,96 puntos porcentuales
al obtenido en 2024 y representd un incremento de 0,16 puntos al observado en 2024 (Grafico 2-1). Este resultado obedecid
porcentuales del PIB, impulsado principalmente por las utilidades principalmente al deterioro de los balances fiscales de los gobiernos
histéricas del Banco de la Republica (Cuadro 2-8). territoriales y del Sistema General de Regalias (SGR), asi como a la
reduccion del superavit del Fondo de Estabilizacién de Precios de los
24. Respuesta Superintendencia Nacional de Salud con radicado 20261400000870051 25.Debe aclararse que Fogafin desarrolla un tipo de actividad cuasifiscal relacionado
de fecha: 17-03-2026. Anexa el archivo Excel denominado "FT004_2024_2025" que, principalmente con las garantias otorgadas sobre los depésitos de ahorro en el sec-
contiene los cierres de cada vigencia para la linea de negocia 1 - Aseguramiento tor financiero y eventuales operaciones de rescate. Al respecto, hay que sefialar que
Obligatorio. Es importante precisar que, el Archivo Tipo FT004 no contempla campos la entidad no realiza transferencias al Gobierno nacional sobre la utilidad del ejercicio
asociados al nivel (territorial o nacional).
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Combustibles (FEPC). Estos efectos fueron compensados parcialmente
por la disminucién del déficit del Gobierno Nacional Central (GNC) y
por el mayor superavit registrado en el sector de seguridad social, las
empresas no financieras y el Banco de la Republica.

Grafico 2-1

Déficit y variacion de la deuda bruta del sector publico
Porcentaje del PIB
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Fuente: Contraloria General de la Republica - Gontraloria Delegada para Economia y Finanzas Publicas.

Como contrapartida del mayor déficit, el saldo de la deuda bruta del
SPC aumentd cerca de 1,1 puntos porcentuales del PIB, al pasar del
64,0% en 2024 al 65,0% en 2025 (Grafico 2-1).

La deuda bruta del Gobierno Nacional Central, que representé el 87,9%
de la deuda total del SPC, aumenté 1,0 punto porcentual del PIB,
mientras que su déficit fiscal alcanzé el 6,5% del PIB (Grafico 2-1). Este
incremento obedecié principalmente al déficit primario —definido como
la diferencia entre los ingresos y los gastos, excluidos los intereses de
la deuda—, equivalente al 3,5% del PIB, y al aumento del saldo de los
titulos publicos emitidos para las operaciones de manejo de deuda
efectuadas durante la vigencia. Estos factores fueron compensados
parcialmente por la apreciacion del peso, el crecimiento econdémico y
una tasa de interés real cercana a cero, asociada a dichas operaciones.
Como resultado, la deuda bruta aumentd 1,0 punto porcentual del
PIB. No obstante, al descontar los titulos emitidos para operaciones de
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manejo de deuda, que constituyen simultdneamente un activo para la
Tesoreria General de la Nacién, la deuda neta registré una disminucion
de 0,5 puntos porcentuales del PIB frente a 2024.

Los gobiernos territoriales registraron en 2025 un déficit equivalente al
0,91% del PIB, después de haber obtenido un superavit en 2024. Este
comportamiento obedecié principalmente al aumento del déficit en los
departamentos y en las ciudades capitales, mientras que los municipios
no capitales y los establecimientos publicos territoriales pasaron de
registrar superdvits de 0,09 % y 0,08 % del PIB, respectivamente,
a déficits de 0,16 % y 0,03 % del PIB. Como consecuencia, la deuda
bruta de los gobiernos territoriales aumenté 0,03 puntos porcentuales
del PIB, mientras que la de los establecimientos publicos territoriales
se incrementd 0,10 puntos porcentuales. Al cierre de 2025, la deuda
de los departamentos representd el 0,50 % del PIB, la de las capitales
el 1,35 % y la de los municipios no capitales el 0,33 %.

En el caso del Sistema General de Regalias (SGR), el balance pasé
de un superdvit equivalente al 0,03% del PIB en 2024 a un déficit
del 0,20 % en 2025. A diferencia de otros componentes del SPC, el
SGR no registra deuda bruta, pues mantiene un portafolio de activos
financieros depositados en la Tesoreria General de la Naci6n y en
otras cuentas especificas. Al cierre de 2025, dichos activos ascendian
a $42,0 billones, recursos que financiaron el déficit registrado durante
la vigencia.

Las empresas no financieras incrementaron su superdvit, al pasar
del 0,43% del PIB en 2024 al 0,71 % en 2025, como resultado del
mejor desempefio de las empresas nacionales y territoriales. Este
comportamiento estuvo acompafiado por una reduccién de la deuda
equivalente a 0,3 puntos porcentuales del PIB frente al afio anterior.
En las empresas nacionales, esta disminucién respondid, ademas, a la
apreciacion de la tasa de cambio, a las amortizaciones de capital de
los créditos vigentes y a la depuracién de obligaciones derivadas de
sentencias y conciliaciones. Al cierre de 2025, cerca del 90 % de la deuda
de estas empresas continuaba concentrada en los sectores minero
—principalmente deuda externa— y energético —fundamentalmente
deuda interna—.

Las empresas no financieras territoriales registraron un superavit
equivalente al 0,12% del PIB, nivel similar al observado en 2024. Sin
embargo, su deuda aumentd 0,10 puntos porcentuales del PIB, debido
principalmente al mayor endeudamiento de empresas como UNE EPM
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Telecomunicaciones S. A., Electrificadora de Santander S. A. E.S.P.,
Metro de Bogotd S. A., Empresa de Acueducto y Alcantarillado de
Bogotd E.S.P. y TransMilenio S. A., entre otras.

El Banco de la Repblica y el sector de seguridad social registraron
superdvits durante 2025. A diferencia de otros componentes del SPC,
estas entidades no mantienen pasivos financieros comparables con
los del resto del sector publico consolidado. En el caso del sector de
seguridad social, los recursos se administran mediante portafolios
de inversion de mediano y largo plazo destinados a respaldar sus
obligaciones y garantizar el cumplimiento de sus funciones misionales.

Aunque Ecopetrol S. A. no forma parte del balance del SPC, la Contraloria
General de la Republica realiza seguimiento a su endeudamiento. Al
cierre de 2025, la deuda bruta de la empresa ascendié a $67,7 billones,
equivalentes al 4,2% del PIB, lo que representd una reduccion de 1,0
punto porcentual del PIB frente a 2024.

Si se consideran las demdas empresas que integran el Grupo Ecopetrol,
la deuda bruta consolidada alcanzé $74,2 billones, equivalentes al 4,0%
del PIB, es decir, 1,1 puntos porcentuales del PIB menos que en 2024.
Esta deuda continia concentrandose principalmente en obligaciones
externas. Dado que Ecopetrol es responsable de la deuda contraida por
la Refineria de Cartagena S. A. S. (Reficar) y es el principal accionista
de las demas empresas del Grupo, este endeudamiento constituye
un riesgo macrofiscal cuyo seguimiento y vigilancia corresponde a la
Contraloria General de la Republica.
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Capitulo I
Situacioén de las finanzas
del Gobierno Nacional Central en 2025

3.1 Aspectos generales de las finanzas del GNC

El afio 2025 estuvo marcado por diversos factores que generaron
incertidumbre sobre los resultados de las finanzas del Gobierno
Nacional Central (GNC). Entre ellos, se destacaron las modificaciones
introducidas por el Ministerio de Hacienda al Plan Financiero de 2025
y a su posterior actualizacién, derivadas de la revisién de las metas
de recaudo tributario. Esta redefinicién respondi6 principalmente a la
no aprobacion de la Ley de Financiamiento, que contemplaba recursos
adicionales por $12 billones, asi como a la reduccion de los ingresos
esperados por concepto de gestidn vy fiscalizacion de la DIAN.

Asimismo, aunque con una incidencia relativamente menor,
contribuyeron a dicha incertidumbre los ajustes en las perspectivas
de algunas variables macroecondémicas que sirvieron de base para la
aprobacién del Presupuesto General de la Nacion (PGN) de 2025 y, en
consecuencia, sus efectos sobre el resultado fiscal del GNC.

Estos ajustes configuraron un escenario de menores ingresos fiscales,
en contraste con la rigidez presupuestal del gasto, que limitaba la
posibilidad de realizar recortes adicionales. En este contexto, a
mediados de 2025, el Gobierno justificd la activacion de la cldusula de
escape de la regla fiscal como una medida excepcional para enfrentar
condiciones extraordinarias, argumentando que dicha decisién buscaba
preservar la estabilidad macroeconémica y garantizar la sostenibilidad
fiscal.

La activacion de la cldusula de escape permitié ampliar el margen de
déficit fiscal para los afios 2025, 2026 y 2027. Para 2025, el déficit
autorizado aumentd en 2,1 puntos porcentuales del PIB, pasando de
una meta de -5,0% a -7,1% del PIB. Para 2026, el incremento fue de
1,4 puntos porcentuales, al pasar de -4,8% a -6,2% del PIB, mientras
que para 2027 el ajuste fue de 0,8 puntos porcentuales, pasando de
-4,1% a -4,9% del PIB. Para 2028, se proyecta retornar a los niveles
compatibles con la senda establecida por la regla fiscal.
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En este contexto, el presente capitulo expone los principales hechos
que marcaron la dindmica de las finanzas del GNC durante 2025.
Ademas de presentar el resultado del balance fiscal, se analiza la
evolucion de las finanzas publicas del Gobierno Nacional Central,
examinando los factores que incidieron en el comportamiento y la
composicién de los ingresos —tributarios, no tributarios y de capital—,
asi como los elementos que explican la dindmica del gasto publico en
sus componentes de funcionamiento, inversion y servicio de la deuda.

3.2 Evolucién del balance fiscal del GNC. Aumenta el déficit
fiscal, apoyado en la clausula de escape de la regla

Las dificultades del Gobierno Nacional Central (GNC) para cumplir las
metas de ingresos previstas, aunadas a los ajustes realizados en el
gasto, se reflejaron en un balance fiscal deficitario acumulado de 6,5%
del PIB en 2025. No obstante, este resultado representé una mejora
de 0,2 puntos porcentuales frente al observado en 2024. Asimismo,
el déficit registrado se ubicé por debajo de la proyeccién establecida
por el Gobierno en el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) de junio
de 2025, que estimaba un balance negativo de 7,1% del PIB, lo que
implicé una desviacion favorable de 0,6 puntos porcentuales.

En términos de las principales variables fiscales, durante 2025 el GNC
registré ingresos equivalentes al 16,2% del PIB y gastos por 22,7%
del PIB. Como resultado, el balance fiscal acumulé un déficit de 6,5%
del PIB, equivalente a $119,6 billones (Gréfico 3-1).
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Grafico 3-1
Balance fiscal GNC
(% PIB)
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Fuente: SIIF, DIAN; Calculos, CGR - Direccién de Estudios Macroeconomicos (DEM)

El mejor resultado fiscal del Gobierno Nacional Central (GNC) en 2025,
tanto frente al observado en 2024 como respecto a la meta redefinida
en el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) de 2025 —que, tras la
activacion de la cldusula de escape, establecia un déficit total de 7,1 %
del PIB—, obedecié principalmente al efecto positivo registrado en el
gasto por concepto de Operaciones de Manejo de la Deuda, las cuales
generaron una disminucién en los pagos de intereses equivalente a
$27,7 billones.

Como se analizard en la seccion de gasto, este efecto permitio
reducir el peso del servicio de la deuda como proporcién del PIB y
compensar parcialmente los incrementos observados en los gastos de
funcionamiento e inversién.

Este efecto permitié reducir el peso del servicio de la deuda como
proporcién del PIBy compensar parcialmente losincrementos observados
en los gastos de funcionamiento e inversion. De esta manera, el gasto
total del GNC, que segun el MFMP de 2025 se proyectaba en 24,2 %
del PIB, finalmente se ubicé en 22,7 % del PIB; es decir, fue 1,5 puntos
porcentuales inferior a lo previsto en junio de 2025.
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Por su parte, aunque el Gobierno no alcanzé las metas de recaudo
tributario previstas —el MFMP de 2025 proyectaba ingresos tributarios
equivalentes al 15,5 % del PIB, mientras que el resultado efectivo
fue de 14,6 % del PIB—, los ingresos registraron un crecimiento
nominal superior al crecimiento de la economia. Sin embargo, como
proporcion del PIB, los ingresos totales del GNC disminuyeron frente
al afio anterior.

La evolucién del balance fiscal también puede analizarse a través del
balance primario, indicador que excluye el pago de intereses de la
deuda y permite evaluar de manera mas precisa la posicion fiscal
subyacente del Gobierno. Como se observa en el Grafico 3-2, el déficit
primario pasé de 2,4 % del PIB en 2024 a 3,7 % del PIB en 2025, lo
que evidencié un deterioro de las finanzas publicas. Este resultado
estuvo asociado a una dindmica del gasto primario superior a la de los
ingresos: mientras el gasto de funcionamiento e inversion crecié 14,5
%, los ingresos aumentaron 7 %.

Gréfico 3-2

Balance fiscal GNC
Porcentaje del PIB

2024 2025
aTotal = Primarie

Fuente: SIIF; DIAN; Cdlculos, CGR - Direccién de Estudios Macroecondmicos (DEM).

Lo anterior indica que, aun cuando el déficit fiscal total mejord
respecto al afio anterior, el desbalance entre los ingresos corrientes y
el gasto primario se amplié. En consecuencia, la reduccién observada
en el déficit total no obedecié a una mejora estructural de las cuentas

Contraloria General de la Republica

Informe sobre la Situacion de las Finanzas Publicas 2025

fiscales, sino principalmente al menor costo por intereses derivado de
las Operaciones de Manejo de la Deuda.

En efecto, los pagos de intereses pasaron de representar 4,3 % del PIB
en 2024 al 2,8 % del PIB en 2025. Esta disminucién redujo la presion
del servicio de la deuda sobre las finanzas publicas y contribuyé de
manera significativa al mejor resultado del balance fiscal total.

En sintesis, durante 2025 el Gobierno no logré cumplir las metas de
ingresos establecidas en el MFMP, aunque si registré un gasto inferior
al reprogramado tras la activaciéon de la cldusula de escape de la
regla fiscal. Como resultado, el déficit total se ubico en 6,5 % del
PIB, inferior al previsto por el Gobierno. Sin embargo, el aumento del
déficit primario revela que persisten desequilibrios fiscales asociados
al crecimiento del gasto primario por encima de los ingresos, por lo
que la mejora observada en el balance total respondié principalmente
a la reduccién transitoria de los pagos por intereses.

3.3 Ingresos del Gobierno Nacional Central (GNC)

La estimacidn de los ingresos tributarios del GNC para la vigencia 2025
comenzd a definirse desde mediados de 2024 con la presentacion del
Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP). A partir de ese momento, el
Gobierno Nacional, a través del Ministerio de Hacienda y el Consejo
Superior de Politica Fiscal (CONFIS), realizé varias revisiones y ajustes
a las metas de recaudo administradas por la Direccién de Impuestos y
Aduanas Nacionales (DIAN), en funcién de cambios en las expectativas
macroecondmicas, la gestion tributaria esperada y la eventual
aprobacion de una Ley de financiamiento. Estas modificaciones
reflejaron la evolucion de los supuestos fiscales y las dificultades para
consolidar una senda estable de ingresos tributarios para 2025.

Las metas de recaudo tributario administradas por la DIAN para la
vigencia 2025 tuvieron multiples modificaciones entre 2024 y 2025,
como resultado de ajustes realizados por el CONFIS en funcién de las
expectativas fiscales, econdémicas y de financiamiento del Gobierno
Nacional Central. En junio de 2024, mediante el Marco Fiscal de
Mediano Plazo, la meta de recaudo se fij6 en $289,9 billones, cifra
que representé una reduccidn significativa frente a las proyecciones
anteriores. Esta disminucién se explicd por la pérdida de recaudo
observada en 2024, la apreciacién de la tasa de cambio, una menor
expectativa de gestion de la DIAN, menores ingresos derivados del

Contraloria General de la Republica

81




GACETA DEL CoNGRESO 1202

Viernes, 4 de septiembre de 2026

Pégina 21

82

Informe sobre la Situacion de las Finanzas Publicas 2025

sector minero y petrolero, asi como el retiro del proyecto de ley sobre
arbitramento de litigios. Sin embargo, se mantuvo la expectativa de
ingresos adicionales asociados a la Ley 227 de 2022.

Posteriormente, en julio de 2024, el CONFIS aumentd la meta a $327,4
billones, sustentando este incremento en una expectativa mas alta de
recaudo por gestion de la DIAN y en la eventual aprobacién de una
Ley de financiamiento que aportaria recursos contingentes por $24
billones. No obstante, apenas quince dias después, la meta volvié a
reducirse hasta $315,4 billones debido a que el monto esperado de
dicha ley se disminuyd a la mitad, pasando de $24 a $12 billones.

A finales de 2024, el Gobierno decretd el Presupuesto General de la
Nacién para 2025 y, dentro de este, se establecié un aforo inicial para
el recaudo tributario por $304,5 billones.

En febrero de 2025 se presentd un nuevo ajuste importante. El CONFIS
redujo la meta a $267,6 billones en el escenario base y a $298,8 billones
en el denominado «escenario de cierre». Esta disminucion se explicd
principalmente por la no aprobacion de la Ley de financiamiento, la
reduccion de las expectativas de recaudo adicional derivado de la
gestion de la DIAN y algunos ajustes en las proyecciones econémicas
y de recaudo por actividad productiva. Mas adelante, en junio de 2025,
el Marco Fiscal de Mediano Plazo volvié a disminuir la meta hasta
$280,3 billones debido a menores perspectivas de ingresos tributarios
y de gestion de la entidad (Grafico 3-3). En julio de 2025, el Plan
Financiero para 2026 mantuvo esta misma cifra, aunque no se public
el acta correspondiente del CONFIS.
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Gréfico 3-3
Cambios a las metas de recaudo tributario (DIAN)
para la vigencia 2025
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Fuente: Actas CONFIS, elaboracion DEM

Finalmente, en 2025, los ingresos totales del GNC ascendieron a
$300,9 billones, equivalentes al 16,2 % del PIB. De este monto, el 90
% correspondidé a ingresos corrientes, el 8 % a ingresos de capital
y el 2 % restante a otros ingresos. Esta composicion evidencié la
dependencia de las finanzas del Gobierno Nacional Central respecto de
las fuentes corrientes de financiacion, particularmente de los ingresos
tributarios y demas rentas recurrentes.

Frente a 2024, los ingresos totales registraron un crecimiento anual
de 7,0 %, reflejando una mejora en la dindmica de recaudo y en
el desempefio de las principales fuentes de ingresos del Gobierno.
Este incremento se presenté en un contexto de mayor crecimiento
econdmico y de recuperacién de los ingresos tributarios, factores que
fortalecieron la capacidad de generacion de recursos fiscales durante
el afio. Sin embargo, a pesar de este comportamiento favorable, los
ingresos del GNC redujeron su participacién como proporcién del PIB
frente a los niveles observados en afios recientes.

Como se explica en las siguientes secciones, el aumento de los ingresos
estuvo impulsado principalmente por el comportamiento positivo
de los ingresos corrientes, que contintan siendo la principal fuente
de financiacién del Gobierno. En contraste, los ingresos de capital
registraron una variacion anual negativa, lo que moderé parcialmente
el crecimiento total de los recursos del GNC.

Contraloria General de la Republica

83

84

Informe sobre la Situacién de las Finanzas Publicas 2025

3.3.1 El aumento del recaudo tributario fortalecio los ingresos
corrientes del GNC, especialmente a través
de los impuestos indirectos

La dinamica de los ingresos tributarios esta estrechamente relacionada
con el comportamiento de la actividad econémica, el consumo,
el comercio exterior y las utilidades empresariales, asi como con
factores asociados a la administracién tributaria y a los cambios
normativos derivados de las reformas fiscales. En este contexto, los
ingresos tributarios constituyen la principal fuente de financiamiento
del Gobierno Nacional Central (GNC), al representar el 99,6 % de los
ingresos corrientes; por tanto, su comportamiento determina en gran
medida la trayectoria de estos recursos.

En 2025, los ingresos corrientes ascendieron a $271,7 billones, lo
que representd un incremento de 10,7 % frente a 2024, explicado
principalmente por el crecimiento anual de 11,0 % en los ingresos
tributarios.

Ademas del efecto asociado a la dinamica econdmica sobre el recaudo,
durante 2025 se adoptaron diversas medidas tributarias que incidieron
positivamente en los ingresos fiscales. Por una parte, se implementaron
disposiciones vinculadas a la emergencia en la region del Catatumbo?¢,
entre ellas, el impuesto a los hidrocarburos y al carbén, el IVA
aplicado a los juegos de azar en linea y el restablecimiento transitorio
del impuesto de timbre. Por otra parte, se consolidaron los efectos
fiscales derivados de la Ley 2277 de 2022, especialmente en materia
de impuestos saludables, la sobretasa al sector financiero y la mayor
tributacion de las personas naturales.

De igual forma, los ajustes en las tarifas de retencion y autorretencion
establecidos mediante el Decreto 242 de 2024 tuvieron un impacto
favorable sobre el recaudo de 2025, principalmente al anticipar el pago
del impuesto sobre la renta por parte de empresas y contribuyentes.
En la practica, estas medidas incrementaron los anticipos mensuales
girados a la DIAN, lo que permitié mejorar el flujo de caja del Gobierno
durante la vigencia fiscal.

26. Decreto 175 de 2025.
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El efecto mas significativo se observé en sectores como hidrocarburos,
mineria y otras actividades econémicas sujetas a mayores tarifas
de autorretencion. Esto permitié fortalecer el recaudo corriente de
2025 sin necesidad de crear nuevos tributos estructurales, dado
que la retencion en la fuente opera como un mecanismo de recaudo
anticipado del impuesto sobre la renta.

En este contexto, el fortalecimiento de los ingresos tributarios en
2025 se concentr6, principalmente, en los impuestos indirectos y
particularmente en el impuesto al valor agregado (IVA). Los tributos
indirectos pasaron de $124,2 billones en 2024 a $142,4 billones en
2025, lo que representé un crecimiento anual de 14,7 %.

El aumento de estos tributos obedecid, en parte, a los cambios
normativos previamente mencionados, asi como al efecto favorable
de la recuperacion econémica, especialmente por el mayor dinamismo
del consumo interno.

Como se observa en la Gréfico 3-4, estos factores explican que los
impuestos indirectos retomaran en 2025 una senda de crecimiento
mas dindmica, al pasar de una variacién anual de 5,3 % en 2024 a
14,7 % en 2025.

Gréfico 3-4
Recaudo impuestos indirectos — Variacion anual
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Fuente: SIIF, DIAN; Calculos, CGR - Direccion de Estudios Macroeconomicos (DEM).
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3.3.2 Los tributos directos retomaron el crecimiento,
aunque perdieron participacion relativa Cuadro 31
A diferencia de 2024, cuando los tributos directos registraron
una reduccién como consecuencia de los cambios normativos
implementados en 2023 —relacionados con el incremento de las
tarifas de autorretencion y retencion en la fuente a titulo del impuesto Variacion
sobre la renta y complementarios, tal como se explic en detalle en Concepto 2024 2025 An::a“%
el informe del afio anterior—, en 2025 estos tributos presentaron una

Ingresos tributarios GNC

Billones de pesos

recuperacion, con un crecimiento de 7,2 %, al pasar de un recaudo de 111 mlgresos mb‘:ams ?Z'j Zg's 171'20
N n .1.1.1. Impuestos directos 19, 1 2

$119,4 billones en 2024 a $128,1 billones en 2025 (Cuadro 3-1). 11111 Rentay " 116,7 1251 72
No obstante, pese a esta recuperacion, la participacion de los tributos 111111, Cuotas impuesto renta 28,2 324 145
directos en la estructura total de ingresos tributarios disminuy$, al 1.1.1.1.1.2. Retencién impuesto renta 88,5 927 47
pasar de representar el 49,0 % del total en 2024 al 47,3 % en 2025. 1.1.1.1.2. Impuesto al patrimonio 1,5 1,2 -15,5

1.1.1.1.4 Impuesto sobre la renta para la equidad - CREE 0,0 0,0 9,7
Por su parte, y en estrecha relacion con la reactivaciéon econdmica y 1.1.1.1.5 Impuesto a la riqueza 0,0 0,0 50,4
los cambios normativos previamente sefialados, la tributacion indirecta 1.1.1.1.7 Impuesto de normalizacién tributaria 0.0 0.0 379
incrementd su participacién en la estructura tributaria total, al pasar 1.1.1.1.8 Impuesto simple 1,2 1,6 36,0
de representar el 51,0 % en 2024 al 52,7 % en 2025. 1.1.1.2. Impuestos indirectos. 124,2 142,4 14,7

1.1.1.2.1. Aduanas y recargos 6,1 79 29,8
Como se observa en el Cuadro 3-1, la mayoria de los tributos indirectos 1.1.1.2.2. Impuesto al valor agregado 94,5 108,7 151
registraron variaciones positivas durante 2025. En particular, el 1.1.1.2.2.1, IVA Interno 63,5 71,2 122
recaudo del IVA presenté un crecimiento anual de 15,0 %, mientras 1.1.1.2.2.1.1 Declaraciones 52,3 59,1 3,0
que Ios‘ impuestos a los pr_oductos pomestlbles uItrap_rocesados \ga 1.1.1.2.2.1.2 Retencion 1,2 121 87
las bebidas azucaradas registraron incrementos superiores al 15 %. 11.1.2.2.2. IVA Externo 310 75 20,8

Ademas, estos Ultimos alcanzaron un nivel de recaudo superior al

obtenido por el impuesto nacional al ACPM y a la gasolina. L.

1.2.3. Timbre nacional 0,2 0,8 223,8

1.1.1.2.4. Timbre nacional sobre salidas al exterior 07 07 6,6
Lo anterior evidencia la capacidad de estos tributos no solo para 1.1.1.2.5. Transacciones financieras 141 14,8 52
contribuir a los objetivos de salud publica, sino también para fortalecer 1.1.1.2.6. Impuesto Nacional al consumo 33 4,0 19,6
las fuentes de ingresos fiscales. 1.1.1.2.7. Impuesto nacional a gasolina y ACPM 2,2 1,5 31,2
1.1.1.2.8. Impuesto nacional al carbono 05 03 -35,7
1.1.1.2.9. Impuesto a Ptos. comestibles ultra procesados indust. 18 2,1 151
1.1.1.2.10 Impuesto a productos pldsticos de un solo uso 01 01 24,4
1.1.1.2.11. Impuesto a las bebidas ultra procesadas azucaradas 03 04 46,6

1.1.1.2.12. Impuesto especial para el catatumbo 0,6
1.1.1.2.13. Resto indirectos (oro y platino y turismo) 04 05 -04
Fuente: DIAN; SIIF; calculos CGR-DEM.
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3.3.3 Menor renta petrolera afectd la dinamica Para efectos del andlisis fiscal, en 2025 se realizo un ajuste por un
de los ingresos de capital monto equivalente a los rendimientos financieros. Este procedimiento

tuvo como propdsito aproximar el reconocimiento de los pagos de
Los ingresos de capital del GNC, compuestos principalmente por intereses efectuados por la Tesoreria General de la Nacién asociados a
rendimientos financieros, excedenées financieros de las empresas y los recursos obtenidos mediante préstamos de los fondos administrados
otros ingresos, registraron una caida anual de 23,4 %, al pasar de $31 por el GNC.

billones en 2024 a $23,6 billones en 2025.
3.4 El Gobierno Nacional Central (GNC)
La disminucién obedecié principalmente a la reduccién de los bajo la dinamica del gasto en 2025
excedentes financieros recibidos por el GNC de las entidades en las que
mantiene participacién accionaria, asi como a menores transferencias
de utilidades provenientes de algunas empresas publicas. En conjunto,
los excedentes financieros ascendieron a $25 billones en 2025, lo que
representd una contraccién anual de 12,9 %.

El gasto publico constituye el principal instrumento mediante el cual
el GNC materializa los objetivos del Estado, al garantizar el adecuado
funcionamiento de la economia y promover el desarrollo de la sociedad,
principalmente mediante la provisidn de bienes y servicios. En este
proceso, la estructura de financiamiento resulta fundamental, ya sea

Al interior de este rubro se observé un comportamiento heterogéneo. a través de ingresos tributarios, endeudamiento o recursos de capital.

Mientras las utilidades transferidas por el Banco de la Republica
aumentaron 8,8 %Yy alcanzaron $10billones, los dividendos provenientes
de Ecopetrol disminuyeron 31,4 %, al ubicarse en $7,8 billones (Cuadro
3-2). Esta reduccion explicé una proporcién significativa de la caida
observada en los ingresos de capital del Gobierno Nacional Central.

En 2025, ante los cambios registrados en la programacion de ingresos
derivados de la no aprobacion de la Ley de Financiamiento por $12
billones y la rigidez presupuestal estimada por el Ministerio de Hacienda
en cerca del 93 %, el Gobierno activé la clausula de escape de la regla
fiscal con el propdsito de atender la coyuntura fiscal presentada.
Cuadro 3-2

Finalmente, en 2025 el GNC logré ajustar el gasto a un ritmo inferior al
crecimiento de los ingresos, lo que permitié registrar un déficit fiscal
menor al previsto bajo la cldusula de escape. Esta menor dindmica

Ingresos de capital GNC

Billones de pesos

Variacion del gasto se explic, principalmente, por la reduccion en los pagos del
Concepto 2024 2025 AN servicio de la deuda.
Ingresos de capital 31,0 236 -238
Ingresos de capital flujo 31,0 265 145 3.4.1 En el gasto del GNC ganan participacion
Rendimientos financieros 54 29 462 funcionamiento e inversion
Excedentes financieros (incluye ECP y Banrep.) 250 21,8 129
Otros ingresos de capital 06 18 2090 El gasto que inicialmente habia proyectado el Gobierno Nacional
Ajuste intereses pagos Fondos administrados 2.9 Central (GNC) para 2025 se vio limitado por las restricciones de
Fuente: DIAN; SIIF; calculos CGR-DEM. ingresos previamente mencionadas. Una muestra de ello es que el
Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) de 2025 estimaba un nivel de
Los demas ingresos de capital provinieron de rendimientos financieros gasto de $438,9 billones; sin embargo, en linea con el compromiso del
y de otros ingresos. Los primeros ascendieron a $2,9 billones y Gobierno con la SOSte.n.'b'“da.d de Ia_s finanzas publlc_as yla necesld_ad
registraron una disminucién anual de 46,2 %, mientras que los de preservar la estabilidad fiscal, dicho monto fue ajustado a la baja.
segundos alcanzaron $1,8 billones, con un crecimiento de 209 % Como FeS”_""‘d"' e! gasto finalmente gjecutadq al_canzo $420,5 b|||on§s
frente a 2024 (Cuadro 3-2). en obligaciones, cifra que representé un crecimiento anual de 6,3 %
frente a 2024.
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A pesar de este incremento nominal, el nivel de gasto del GNC
mostré una reduccién relativa frente al tamafio de la economia.
En efecto, mientras que en 2024 el gasto representaba el 23,2
% del PIB, en 2025 esta participacion disminuyd a 22,7 %,
reflejando un esfuerzo de consolidaciéon fiscal y una mayor
moderacion del gasto publico en términos macroecondémicos.

Por componentes, el comportamiento del gasto?” en 2025 fue
heterogéneo entre las tres principales categorias. Se destacd
particularmente la significativa reduccién en el servicio de la deuda,
cuyo gasto disminuyé 29,8 %, al pasar de una asignacién de $73,3
billones en 2024 a $51,4 billones en 2025 (Cuadro 3-3). Esta disminucién
estuvo asociada, entre otros factores, a menores presiones derivadas
de los pagos financieros frente al afio anterior.

Cuadro 3-3

Gastos del GNC

Billones de pesos

Concepto 2024 2025 ‘/’;"'faff‘/;‘
2. Total Gastos GNC 3956 4205 6,3
2.1. Funcionamiento 2098 3369 124
2.2. Inversion 225 322 429
2.3. Deuda 733 51,4 298

Fuente: DIAN; SIIF; célculos CGR-DEM.

La reduccion de los gastos de deuda del GNC en 2025 se explico por
el efecto positivo derivado del menor saldo de la deuda, resultado de
las Operaciones de Manejo de Deuda (OMD) realizadas por la Direccién
General de Crédito Plblico y Tesoro Nacional, especialmente en lo
relacionado con el pago de intereses. Las OMD generaron un efecto
de $27,7 billones, de los cuales $23,8 billones correspondieron a deuda
interna y $3,8 billones a deuda externa. Dado que estas operaciones
no se registran mediante los movimientos del Sistema Integrado de
Informacion Financiera, para efectos de este informe dichos valores se
incorporaron como un ajuste adicional al célculo del gasto.

27. El gasto se mide para este informe en el momento presupuestal de obligaciones.
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Debido a la estructura de la deuda del GNC, los mayores pagos por
intereses, comisiones, indexaciones y primas se concentran en la deuda
interna. En este contexto, durante 2025 el Gobierno destiné cerca de
$59,7 billones a estos conceptos asociados con la deuda interna y $18
billones al pago de intereses de deuda externa, sin incluir el efecto de
las OMD. Adicionalmente, el GNC asigné $1,4 billones para atender
contingencias asociadas con la deuda. En consecuencia, los gastos por
intereses y comisiones de deuda, que representaban el 4,3 % del PIB
en 2024, se redujeron a 2,8 % del PIB en 202528,

En contraste, los gastos de funcionamiento e inversion registraron
variaciones anuales positivas. El gasto de funcionamiento crecié 12,4
%, manteniendo una dindmica relativamente estable y acorde con
las restricciones presupuestales vigentes. Por su parte, la inversion
presenté un crecimiento significativo de 42,9 %, lo que evidencié una
recomposicién del gasto hacia componentes con mayor incidencia en
la actividad econémica y el desarrollo social (Grafico 3-5).

Grafico 3-5
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Fuente: SIIF; DIAN; Calculos, CGR - Direccién de Estudios Macroecondmicos (DEM).

28. Mayores detalles sobre la deuda del GNC en 2025 pueden consultarse en el
Informe Anual de Deuda Publica, elaborado y publicado por la Contraloria General
de la Republica
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Por su parte, la dindmica de los gastos de funcionamiento durante Otro gasto que se contabilizd en las transferencias corrientes,
2025, que ascendieron a $336,9 billones, estuvo influenciada por para efectos del calculo del balance fiscal, aunque no se encuentra
factores que contribuyeron de manera significativa a su crecimiento. Se registrado en el SIIF, correspondid a las obligaciones del Fondo de
observo el efecto de la inflacion en los pagos de salarios y pensiones; Estabilizacién de Precios de los Combustibles (FEPC). En este sentido,
por ello, los gastos de personal crecieron a una tasa anual de 12,4 el Gobierno emitié TES B por $7,7 billones destinados al pago de dichas
%, al aumentar de $46,5 billones en 2024 a $52,2 billones en 2025. obligaciones.
Asimismo, en los gastos de funcionamiento, las transferencias Igualmente, se clasificaron en las transferencias corrientes obligaciones
corrientes, que representaron el 80 % del total, registraron una por $6,7 billones correspondientes a operaciones destinadas al pago
variacion anual de 11,4 %, al pasar de $241,7 billones en 2024 a $269,2 de bonos pensionales (emisién de TES) y al Fondo del Magisterio
billones en 2025. En este componente se destacaron los recursos (operaciones sin situacion de fondos).
destinados al Sistema General de Participaciones (SGP), por $81,5
billones; las prestaciones sociales asociadas al empleo y la asistencia Por su parte, la evolucién reciente de la estructura del gasto del GNC,
social, por $79,7 billones; y el aseguramiento, las reclamaciones medida a través del «indice de preferencia al gasto», que relaciona los
y los servicios integrales en salud, por $39,1 billones, entre otros. gastos de funcionamiento con los gastos de inversion, evidencié que en
2025 la dindmica de la inversién permitié una mayor participacién en
En relacion con los recursos destinados al SGP, en el Cuadro 3-4 se la composicién del gasto. Muestra de ello es que, mientras en 2024 los
presenta la desagregacion de los $81,5 billones obligados durante la gastos de funcionamiento fueron 13,3 veces superiores a los de inversion,
vigencia 2025. Los recursos distribuidos en esta vigencia registraron en 2025 esta relacion disminuy6 a 10,5 veces (Grafico 3-6).
una variacién anual del SGP de 16,2 %.
Gréfico 3-6
Cuadro 3-4
) GNC:
GNC: Obligaciones Sistema General de Participaciones Indice de preferencia al gasto
Billones de pesos
14,0
Rubro 2024 2025 Va'if/:m" 12,0
Par para i6n - distribucion previo DNP 39,68 45,96 15,80 100
Participacion para salud - distribucién previo concepto DNP 16,39 19,06 16,30
Participacién para propésito general 779 9,05 16,20 80
Agua potable y iento basico 362 421 16,20 60
Fonpet - asignaciones especiales 1,84 2,28 23,90 .
R indigenas - asignaci i 036 042 16,40 4,0
Programas de alimentacién escolar - asignaciones especiales 0,35 0,41 16,20 2022 2023 2024 2025
Municipios de la ribera del rio - asignaci i 0,06 0,06 1580 Indice- Gastos de funcionamierio / Gasto en inversion
Total 70,09 81,46 16,20
Fuente: DIAN; SIIF; calculos CGR-DEM. Fuente: SIIF, DIAN; Caloulos, CGR - Direccion de Estudios Macroeconomicos (DEM)
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3.4.2 La inversion publica retomé una senda de crecimiento en
2025

A diferencia de afios anteriores y pese a la rigidez presupuestal, en
2025 el gasto destinado a inversién mostré una recuperacion, aspecto
relevante por su efecto positivo sobre la actividad econdmica.

La inversién considerada para calcular el balance fiscal?® mostré un
aumento anual de 42,9 %, al pasar de $22,5 billones en 2024 a $32,2
billones en 2025. Como resultado, su participacién en la economia
aumentd de 1,3 % del PIB en 2024 a 1,7 % del PIB en 2025, nivel
similar al observado en 2023.

No obstante, es importante precisar que el 86 % de este gasto
de inversién correspondié a obligaciones asociadas a reservas
presupuestales constituidas en la vigencia anterior, ejecutadas durante
2025.

En 2025, la inversion se distribuyd entre 14 sectores, de acuerdo con la
clasificacion funcional. De estos, cinco concentraron cerca del 70 % de
los recursos: Transporte (30,8 %), Agropecuario (14,1 %), Educacién
(9,3 %), Gobierno (7,3 %) y Defensa y Seguridad (6,5 %). Como se
observa en el Grafico 3-7, el 30 % restante se destind a sectores como
Mineria, Salud, Justicia, Medio Ambiente y Trabajo, entre otros.

29. La inversién econémica se estima en la Direccién de Estudios Macroeconémicos
(DEM) de la Contraloria General de la repblica (CGR), a partir de la inversion
presupuestal registrada en la base de datos del SIIF del Ministerio de Hacienda
y Crédito Pablico, mediante la depuracion y reclasificacion de aquellos rubros de
inversion que, por su naturaleza economica, corresponden mas a transferencias
corrientes que a gastos asociados a la formacién bruta de capital fijo.
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Gréfico 3-7
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Fuente: SIIF, DIAN; Calculos, CGR - Direccién de Estudios Macroeconomicos (DEM)

En 2025, los principales programas financiados con estos recursos
se concentraron en el sector Transporte, particularmente en la
construccion de los metros de Medellin y Bogotd, asi como en proyectos
de infraestructura vial, ferroviaria y de servicios de transporte en
general.

En el sector Agropecuario, los recursos se destinaron principalmente
al fortalecimiento del programa de reforma agraria, la formalizacion
de tierras y la cofinanciacion de infraestructura agroalimentaria. Por
su parte, en el sector Educacion, los recursos financiaron programas
relacionados con la construccién, mejoramiento y dotacion de
infraestructura educativa, el fortalecimiento de las capacidades de las
universidades y el apoyo a la infraestructura deportiva y cultural.

En el sector Gobierno, los recursos se orientaron al fortalecimiento de
las entidades territoriales mediante la financiacion de infraestructura,
el desarrollo de capacidades institucionales y el apoyo a la formulacion
y ejecucion de proyectos contemplados en el Plan Nacional.
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En comparacién con 2024, los mayores incrementos de recursos se
registraron en los sectores Agropecuario, con un crecimiento de
490,7 %; Mineria, con un aumento de 344,0 %; y Transporte, con una
variacion positiva de 133,4 %. Por el contrario, las mayores reducciones
se observaron en Industria, con una disminucién anual de 65,6 %;
Educacioén, con una caida de 31,9 %; Defensa y Seguridad, con una
reduccion de 30,0 %; y Vivienda, con un descenso anual de 26,0 %.

3.4.3 El crédito interno fue la principal fuente
para el financiamiento del déficit

El déficit fiscal total del GNC en 2025 se ubicdé en $119,6 billones,
equivalente al 6,5 % del PIB. Su financiamiento se realiz6, como en
vigencias anteriores, mediante recursos provenientes del mercado
interno, fuentes externas y la utilizacién de activos financieros.

La principal fuente de financiamiento correspondié al crédito interno
neto, que aporté $107,7 billones, equivalentes al 90 % del total
requerido. Este resultado se explico por desembolsos de $120,5
billones a través de colocaciones de TES y amortizaciones por $12,8
billones.

Por su parte, el financiamiento externo neto ascendié a $8,8 billones,
equivalentes al 7 % del total, como resultado de desembolsos por
$42,4 billones y pagos de amortizacion por $33,5 billones.

El 3 % restante del financiamiento, correspondiente a $3,1 billones,
provino del movimiento neto de cuentas y activos financieros del GNC.

Asimismo, la Contraloria General de la Republica presenta en el
Informe sobre la Situacién de la Deuda Publica de 2025 los detalles
del financiamiento del GNC, particularmente en lo relacionado con la
evolucion del saldo y los flujos de deuda durante dicha vigencia.

Conclusiones

En 2025, las finanzas del GNC estuvieron marcadas por un escenario de
elevada presion fiscal, derivado de la menor dindmica de los ingresos
tributarios, la no aprobacion de la Ley de Financiamiento y la rigidez
presupuestal del gasto. En este contexto, la activacion de la cldusula
de escape de la regla fiscal permitié ampliar temporalmente el margen
de déficit y facilitar la gestion de la coyuntura fiscal.
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El GNC registr6é un déficit fiscal de 6,5 % del PIB en 2025, inferior
tanto al observado en 2024 como al proyectado en el Marco Fiscal de
Mediano Plazo de 2025. Este resultado obedeci6 principalmente a un
menor nivel de gasto frente al inicialmente programado, especialmente
por el efecto de las Operaciones de Manejo de la Deuda, que redujeron
el peso del servicio de la deuda sobre las finanzas publicas.

Los ingresos tributarios presentaron una recuperacién durante 2025,
impulsados por el mayor dinamismo de la economia, el fortalecimiento
del recaudo del IVA y los efectos de las medidas tributarias adoptadas
en los Ultimos afios.

La estructura del gasto del GNC mostré una recomposicion durante
2025. Mientras el gasto asociado al servicio de la deuda se redujo
de manera importante, los gastos de funcionamiento e inversion
aumentaron su participacion en el gasto total. En particular, la
inversion registré una recuperacién significativa, especialmente en
sectores como Transporte, Agropecuario y Gobierno, aunque una
alta proporcién de esta correspondié a reservas presupuestales
constituidas en vigencias anteriores.

Los gastos de funcionamiento continuaron concentrandose
principalmente en transferencias corrientes, especialmente aquellas
asociadas al Sistema General de Participaciones, las prestaciones
sociales y el aseguramiento en salud. Asimismo, factores como la
inflacién y las obligaciones relacionadas con el FEPC continuaron
generando presiones relevantes sobre el crecimiento del gasto publico.

El financiamiento del déficit fiscal continué dependiendo principalmente
del crédito interno, particularmente mediante colocaciones de TES. Esto
evidencia que, pese a los esfuerzos de ajuste fiscal, el endeudamiento
sigue siendo la principal fuente de cobertura de las necesidades de
financiamiento del GNC, lo que mantiene retos importantes en materia
de sostenibilidad fiscal y gestién de la deuda publica.
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Anexo 2-1

Balance fiscal del Gobierno Nacional Central

Porcentaje del PIB

Concepto 2024 2025
1. Ingresos totales 16,5 16,2
1.1. Ingresos corrientes de la Nacién 14,4 14,7
1.1.1. Ingresos tributarios 14,3 14,6
1.1.1.1. directos 7,0 6,9
1.1.1.2. indirectos 73 77
1.1.2. Ingresos no tributarios 0,1 0,1
1.2. Otros ingresos 0,3 0,3
1.3. Ingresos de capital 1,8 1,3
2. Total gastos GNC 23,2 22,7
2.1. Funci i 17,6 18,2
2.1.1. Gastos de personal 2,7 2,8
2.1.2. Gastos generales 0,7 0,8
2.1.3. Transferencias corrientes 14,2 14,5
2.1.4. Transferencias de capital 0,0 0,0
2.1.5. Gastos com. y produccién 0,0 0,0
2.2. Inversion 1,3 1,7
2.3. Deuda 4,3 2,8
Déficit GNC -6,7 -6,5

Fuente: SIIF; DIAN; C4lculos, CGR - Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM).
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Capitulo IV
Situacioén de las finanzas
de los gobiernos territoriales, 2025

El presente capitulo tiene como objetivo calcular y analizar los
resultados del balance fiscal de los gobiernos territoriales, de acuerdo
con los ambitos establecidos por la Contraloria General de la Republica
(CGR): departamentos, municipios capitales y municipios no capitales.
En los anexos y en la nota metodoldgica y estadistica se presentan la
base de los computos realizados que sustentan los analisis respectivos.

4.1 Gobiernos territoriales (agregado de departamentos,
municipios capitales y municipios no capitales)*

4.1.1 Balance fiscal del componente agregado territorial

El presupuesto de la vigencia 2025 se ejecut6é durante el segundo
afio de las administraciones territoriales, aunque su programacion y
formulacion se realizaron al cierre de las administraciones precedentes.
En contraste, el presupuesto de 2024 correspondid al primer afio de
gestion de las administraciones territoriales elegidas para el periodo
2024-2027.

El resultado obtenido se presenta con base en la informacién del
Consolidador de Hacienda e Informacion Publica (CUIPO), tal como se
expone en la nota metodoldgica y estadistica adjunta a los anexos,
donde no examinamos la informacién para Regalias® en los dmbitos
agregados territoriales capturada en la respectiva fuente.

Es importante destacar que las finanzas territoriales registraron
variaciones durante el periodo analizado, tanto en los ingresos como
en los gastos, las cuales incidieron en el deterioro del balance fiscal
de 2025, debido a la ampliacién del déficit registrado en 2024. Este
comportamiento obedecié, principalmente, al resultado observado
en los municipios capitales, aspecto que se analiza en la seccién
correspondiente.

30. No incluye establecimientos publicos territoriales, analizados en otro aparte.

31. La muestra obtenida resulta pequefia en relacion con el universo territorial y la
calidad de la informacién no es la mejor para este primer afio del bienio 2025-2026
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Al finalizar 2025, el agregado territorial registré un déficit de $16,36
billones (0,88 % del PIB) para el universo examinado de 1.134 gobiernos
territoriales®?, Este resultado evidenci6 un incremento frente al déficit
de 2024 (-$2,19 billones, equivalente al -0,13 % del PIB) registrado
por el conjunto de los gobiernos territoriales (Grafico 4-1).

32. 32 departamentos, 31 capitales y 1.071 municipios no capitales.
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Gréfico 4-1

Balances agregados
Billones y en porcentaje de PIB
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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Para 2025, el déficit agregado de los gobiernos territoriales se financio,
principalmente, con recursos provenientes de otras fuentes ($6,20
billones), complementados con la utilizacién de ahorros autorizados por
la legislacion vigente del Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades
Territoriales (FONPET) ($2,89 billones), asi como con crédito interno
neto ($5,40 billones) y crédito externo neto ($1,86 billones). Estos
udltimos registraron saldos positivos, es decir, los desembolsos fueron
superiores a las amortizaciones (Grafico 4-2). Asimismo, el gréfico
presenta la composicion del financiamiento del déficit registrado en
2024,

Gréfico 4-2
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

La vigencia 2025 correspondid al segundo afio del periodo constitucional
de las administraciones territoriales, donde se observé que los ingresos
aumentaron 12,61 % frente a 2024, mientras que los gastos crecieron
20,61 %, lo que representd una diferencia de 8,00 puntos porcentuales
a favor del crecimiento del gasto, situacién que incidié negativamente
en el déficit fiscal registrado. En términos del PIB, la informacién de
los agregados territoriales para 2024 y 2025 mostré que los ingresos
pasaron de representar el 10,05 % al 10,46 % del PIB, mientras que
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los gastos aumentaron del 10,19 % al 11,35 %. En consecuencia, el
mayor crecimiento de los gastos frente al de los ingresos contribuyd al
resultado deficitario observado en 2025 (Grafico 4-3).

Gréfico 4-3

Ingresos y gastos totales agregados
Billones de pesos
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

Es importante tener en cuenta que, en el agregado territorial, el Distrito
Capital de Bogotd, varias ciudades capitales y algunos departamentos
tuvieron una participacion significativa en los resultados consolidados.
De igual forma, algunos municipios no capitales, especialmente
aquellos ubicados en las areas de influencia de las principales capitales,
también presentaron una contribucién importante tanto en los ingresos
como en los gastos. El analisis de cada uno de estos ambitos permite
comprender con mayor detalle los factores que explicaron el resultado
del balance fiscal consolidado del afio objeto de estudio.

4.1.2 Comportamiento de los ingresos en el agregado territorial
Durante el periodo analizado, los ingresos agregados de los gobiernos

territoriales registraron un incremento, acompafiado de un aumento
en su participacion como porcentaje del PIB, lo cual incidi6 tanto en
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su peso en las finanzas publicas nacionales como en el resultado fiscal
territorial (Grafico 4-4).

Gréfico 4-4
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccion de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

En el periodo 2024-2025, la principal fuente de ingresos del agregado
territorial correspondid a los ingresos corrientes, dentro de los cuales los
ingresos tributarios constituyeron el componente mas representativo.
En términos del PIB, estos pasaron de representar el 3,22 % en 2024
al 3,32 % en 2025 y, en esta Ultima vigencia, equivalieron al 31,73
% del total de los ingresos. Asimismo, las transferencias y aportes
aumentaron 0,25 puntos porcentuales del PIB; los ingresos no
tributarios, 0,02 puntos porcentuales; y los recursos de capital, 0,03
puntos porcentuales.

En términos generales, los ingresos totales de este agregado territorial
aumentaron entre 2024 y 2025 en $21,72 billones, explicados por
incrementos de $6,30 billones en los ingresos tributarios, $12,70
billones en las transferencias y aportes, $1,36 billones en los ingresos
no tributarios y $1,35 billones en los recursos de capital.

Al cierre de 2025, la composicion de los ingresos totales se conformd
por transferencias y aportes (56,73 %), ingresos tributarios (31,73 %),
ingresos no tributarios (6,41 %) y recursos de capital (5,13 %).

Contraloria General de la Republica

Informe sobre la Situacion de las Finanzas Publicas 2025

Lo anterior evidenci6 que, durante 2025, las transferencias y aportes
continuaron siendo la principal fuente de financiacién de los gobiernos
territoriales, seguidas por los ingresos tributarios, los ingresos no
tributarios y los recursos de capital.

En relacion con los ingresos tributarios agregados de los gobiernos
territoriales, durante el periodo analizado registraron un crecimiento
del 11,41 % ($6,30 billones), impulsado, principalmente, por el aumento
en el recaudo del impuesto de industria y comercio, el impuesto predial
y el grupo de «otros ingresos tributarios», que comprende, entre otros,
los impuestos de circulacién y transito, cigarrillos y tabaco, vehiculos
automotores, alumbrado publico, avisos y tableros, delineacion
urbana, juegos de suerte y azar y otros tributos. No se observaron
disminuciones en ninguno de los componentes que integran esta
categoria (Gréfico 4-5).

Gréfico 4-5
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

Para las entidades territoriales, los impuestos de industria y comercio
y predial continuaron siendo las principales fuentes de ingresos
tributarios. El comportamiento de estos tributos reflejé los esfuerzos
realizados por las administraciones territoriales para ampliar y
fortalecer su base gravable. Asimismo, debe considerarse el efecto
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de la inflacién, cuya variacién anual fue del 5,1 %?33 en 2025, inferior
en 0,1 puntos porcentuales a la registrada en 2024 (5,2 %) , lo que
evidencié la continuidad de la tendencia descendente observada en
este indicador.

4.1.3 Comportamiento de los gastos agregados territoriales

El gasto total agregado de los gobiernos territoriales registré un
crecimiento de 20,60 % entre 2024 y 2025, equivalente a $35,92
billones, al aumentar de $174,27 billones a $210,19 billones. En
términos del PIB, su participacién pasé de 10,17 % a 11,34 %, lo que
represento un incremento de 1,17 puntos porcentuales (Grafico 4-6).
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Al igual que en 2024, la composicién del gasto agregado de los
gobiernos territoriales no present6 cambios significativos durante
2025. En esta Ultima vigencia, los gastos de inversion representaron
el 85,05 % del total, mientras que los gastos de funcionamiento o
corrientes participaron con el 14,95 %. En 2024, esta distribucion fue
de 83,80 % y 16,20 %, respectivamente (Grafico 4-6).

Frente a la vigencia anterior, la inversion registré incrementos en
todos sus componentes, destacandose los rubros de otros gastos de
inversion y adquisicion de activos fijos.

Por su parte, los intereses de la deuda, tanto externa como interna,

Gréfico 4-6
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elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General

de la Republica (CGR).

33. Fuente DANE y Banco de la Republica.
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disminuyeron entre 2024 y 2025, lo que reflejé6 un menor costo del
servicio de la deuda con respecto al periodo precedente (2023-2024).

Finalmente, las transferencias corrientes aumentaron 8,74 %, mientras
que las de capital registraron un crecimiento de 23,00 % durante el
periodo analizado.

4.2 Departamentos
4.21 Balance fiscal

El balance fiscal de los departamentos de Colombia, con base en
la informacién reportada en el CUIPO, evidencié un deterioro del
resultado fiscal, al pasar de un déficit de $0,71 billones en 2024 a
$3,10 billones en 2025, lo que representé un incremento de $2,39
billones. En términos del PIB, el balance pasé de -0,04 % a -0,17 %
del PIB, equivalente a un aumento de 0,13 puntos porcentuales del
déficit (Grafico 4-7).
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Gréfico 4-7
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En el andlisis de los ingresos y gastos departamentales se evidencid
que los ingresos totales aumentaron $7,37 billones (17,02%) entre
2024 y 2025, mientras que los gastos crecieron $9,78 billones (22,26
%), comportamiento que explicé el mayor deterioro del balance fiscal.
En términos del PIB, los gastos aumentaron 0,33 puntos porcentuales,
mientras que los ingresos lo hicieron en 0,21 puntos porcentuales.

El incremento de los ingresos totales se reflejo6 en una mayor
participacion en el PIB; sin embargo, dicho comportamiento no fue
suficiente para compensar el crecimiento de los gastos durante la
vigencia analizada.

En cuanto a las fuentes de financiamiento del déficit registrado en 2025,
este se financié principalmente mediante la utilizacién de ahorros del
Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales (FONPET),
por $1,56 billones. En segundo lugar, se recurrié al crédito interno
neto, por $1,37 billones, seguido de otras fuentes de financiamiento,
por $0,19 billones. En contraste, el crédito externo neto registré una
disminucion de $0,04 billones (Grafico 4-8).

Gréfico 4-8
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Con base en la informacién analizada, de los 32 departamentos
examinados, cinco registraron superavit fiscal y los 27 restantes
presentaron déficit. Los mayores superavits correspondieron a Caqueta
($0,53 billones), Cérdoba y Narifio ($0,07 billones cada uno), Casanare
($0,06 billones) y Vaupés ($0,02 billones). Por su parte, los mayores
déficits se registraron en Cundinamarca ($0,41 billones), Valle del
Cauca y Antioquia ($0,38 billones cada uno), Atlantico ($0,31 billones),
Boyaca y Risaralda ($0,30 billones cada uno), Cesar ($0,22 billones),
Bolivar ($0,21 billones) y Tolima ($0,20 billones) (Gréfico 4-9).

Gréfico 4-9
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacion CUIPO),

Entre las principales variaciones frente a 2024, se destacd el caso de
Cundinamarca, que pasé de registrar un superavit de $0,24 billones
a un déficit de $0,41 billones. De igual forma, Atlantico pasé de un
superdvit de $0,09 billones a un déficit de $0,31 billones. Valle del
Cauca y Antioquia mantuvieron resultados deficitarios durante ambos
afios, mientras que Cérdoba y Narifio conservaron una posicion
superavitaria. Asimismo, Santander revirtié el déficit registrado en
2024 y obtuvo un superavit en 2025.

También sobresalié el comportamiento de La Guajira, que pasé
de registrar déficit en 2024 a presentar superdvit en 2025; Sucre
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mantuvo un resultado deficitario en ambas vigencias, mientras que
Caquetd, que liderd el superavit en 2025, habia registrado déficit en
2024 (Gréfico 4-9).

4.2.2 Andlisis de los ingresos departamentales

Entre 2024 y 2025, los ingresos totales de los departamentos
aumentaron su participacion en el PIB en 0,21 puntos porcentuales, al
pasar de 2,53 % en 2024 a 2,73 % en 2025. No obstante, en los ingresos
corrientes se registraron disminuciones en los recaudos por concepto
de industria y comercio, impuesto predial unificado e impoconsumo.
Asimismo, en los recursos de capital se observaron reducciones en los
rubros de otras recuperaciones de cartera y utilidades y excedentes
financieros, tal como se presenta en el Grafico 4-10.

Gréfico 4-10
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccion de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la RepUblica (CGR).
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Los ingresos tributarios departamentales registraron un crecimiento de
13,40 % entre 2024 y 2025, a pesar de las disminuciones observadas
en algunos de los conceptos anteriormente sefialados.

En términos generales, el andlisis evidencid que los ingresos tributarios
departamentales presentaron un crecimiento real entre 2024 y 2025,
impulsado por el comportamiento favorable de los principales rubros
que los conforman (Grafico 4-10).

4.2.3 Comportamiento de los gastos departamentales

Los gastos departamentales aumentaron de $43,95 billones en
2024 (2,57% del PIB) a $53,73 billones en 2025 (2,90% del PIB), lo
que representd un incremento de $9,78 billones y de 0,33 puntos
porcentuales del PIB (Gréfico 4-11).
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Grafico 4-11
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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En 2025, los gastos de inversion representaron el 84,81 % del gasto
total, superior al 82,73 % registrado en 2024, lo que evidencié una
ligera expansién de este componente durante el periodo analizado. En
contraste, los gastos corrientes redujeron su participacion del 17,27 %
en 2024 al 15,19 % en 2025, reflejando una disminucidn relativa en la
estructura del gasto departamental.

4.3 Municipios capitales

4.3.1 Balance fiscal de los municipios capitales

Al cierre de 2025, los municipios capitales registraron un déficit de
$10,37 billones, superior al observado en 2024, cuando ascendié a
$3,10 billones. En consecuencia, el déficit aumentd $7,27 billones. En
términos del PIB, pasé de -0,18 % en 2024 a -0,56 % en 2025, lo que
representd una ampliacion de 0,38 puntos porcentuales (Grafico 4-12).
En este resultado incidié de manera significativa el comportamiento
fiscal de Bogota, D. C., que en 2025 registré un déficit de $6,01
billones, superior al de 2024 ($3,28 billones). Este resultado tuvo un
efecto importante sobre el agregado de las capitales, ya que el déficit
de Bogotd, D. C., representd el 57,99% del déficit total registrado por
este grupo de entidades territoriales.
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Gréfico 4-12
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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Durante 2025, Bogotd, D. C., registré ingresos por $26,19 billones y
gastos por $32,20 billones. En términos del PIB, su déficit pasé de 0,19
% en 2024 a 0,32 % en 2025, equivalente a un incremento de 0,13
puntos porcentuales.

De los 31 municipios capitales analizados, seis registraron superavit
fiscal y los 25 restantes presentaron déficit. Los mayores superavits
correspondieron a Bucaramanga ($0,05 billones), Neiva ($0,02 billones)
y Riohacha ($0,01 billones), mientras que Mitl, San José del Guaviare
y Mocoa también obtuvieron resultados superavitarios, aunque de
menor cuantia.

Después de Bogota, D.C., los mayores déficits se registraron en
Cartagena de Indias ($1,25 billones), Santa Marta ($0,67 billones),
Medellin ($0,53 billones), Barranquilla ($0,46 billones), Santiago de Cali
($0,40 billones), Cucuta ($0,26 billones) y Sincelejo ($0,17 billones). En
conjunto, estas ciudades acumularon un déficit de $3,73 billones, lo
que refleja el peso que ejercieron sobre el resultado consolidado de
los municipios capitales, particularmente Medellin, Santiago de Cali y
Barranquilla, por su importancia econdémica vy fiscal.

Frente a los resultados observados entre 2024 y 2025, el déficit de
Bogotd, D. C., continué amplidndose, al igual que el de Barranquilla,
Medellin, Sincelejo y Santa Marta. Asimismo, Armenia, Florencia,
Manizales, Pereira, Clcuta y Santiago de Cali pasaron de registrar
superdvit en 2024 a presentar déficit en 2025. En contraste, ninguna
capital revirti6 un resultado deficitario para alcanzar superdvit,
mientras que Mitd, Riohacha y San José del Guaviare conservaron
resultados superavitarios durante ambas vigencias.

En cuanto al financiamiento del déficit registrado en 2025, este se
cubrié principalmente con recursos provenientes de otras fuentes de
financiamiento ($4,14 billones), seguido del crédito interno neto ($3,40
billones), el crédito externo neto ($1,93 billones) y la utilizacion de
ahorros del Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales
(FONPET), por $0,90 billones (Gréfico 4-13).
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Gréfico 4-13
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Replblica (CGR).

4.3.2 Comportamiento de los ingresos municipios capitales

Entre 2024 y 2025, los ingresos totales de los municipios capitales
aumentaron $6,58 billones, al pasar de $69,18 billones a $75,77 billones.
En términos del PIB, su participacion se incrementd en 0,05 puntos
porcentuales, comportamiento que reflejé una evolucion favorable de
los principales componentes del ingreso durante el periodo analizado,
como se presenta en el Grafico 4-14. Los ingresos tributarios de los
municipios capitales registraron un crecimiento de 9,35% entre 2024
y 2025, al pasar de $28,70 billones a $31,39 billones.
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Grafico 4-14
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
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de la Republica (CGR).
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En términos generales, los ingresos tributarios presentaron un
crecimiento real durante el periodo analizado, aunque algunos
conceptos registraron disminuciones, entre ellos el impoconsumo y
los ingresos por venta de bienes en los ingresos no tributarios.

En cuanto a la composicién de los ingresos tributarios, el impuesto de
industria y comercio continué siendo la principal fuente de recaudo de
los municipios capitales. Entre 2024 y 2025 registré un crecimiento
de 6,74% y aumento su participacion como porcentaje del PIB. Este
comportamiento estuvo influenciado por la dinamica propia de su
recaudo, dado que este impuesto se paga en la vigencia siguiente a
aquella en que se causa (régimen comuln anual y Ultimos bimestres del
régimen comun bimestral), lo que genera un rezago entre la causacion
y el recaudo efectivo (Gréfico 4-15).
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

Por su parte, el impuesto predial también registré un comportamiento
favorable, con un incremento de 9,72 %, equivalente a $0,87 billones
(Gréfico 4-15).
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Entre los demas tributos con mayor crecimiento sobresalieron el grupo
de otros ingresos tributarios, la sobretasa a la gasolina y el impuesto
de alumbrado publico (Gréfico 4-15).

En los ingresos no tributarios, el mayor dinamismo se presenté en las
tasas, multas y contribuciones, asi como en el rubro de otros ingresos
no tributarios.

Respecto de las transferencias, los recursos del Sistema General de
Participaciones (SGP) para inversién continuaron siendo el principal
componente, seguidos por las participaciones destinadas al sector
salud y las transferencias provenientes del nivel central.

Finalmente, enlos recursos de capital, los rubros con mayor participacion
correspondieron a las utilidades y excedentes financieros, seguidos de
los reintegros.

4.3.3 Comportamiento de los gastos
en los municipios capitales

Los gastos de los municipios capitales aumentaron un 19,23 %, al
pasar de $72,22 billones en 2024 a $86,11 billones en 2025, lo que
representé un incremento de 0,43 puntos porcentuales del PIB en el
mismo periodo (Grafico 4-16).
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Gréfico 4-16
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Replblica (CGR).

Los gastos de capital o de inversion, que constituyeron el principal
componente del gasto de los municipios capitales durante el periodo
analizado, se incrementaron un 21,24 %; en términos del PIB pasaron
del 3,51 % al 3,93 %. Por su parte, los gastos corrientes o de
funcionamiento aumentaron un 9,35 % y, como proporcién del PIB,
registraron un leve incremento, al pasar del 0,71 % al 0,72 %.

Aligual que en el comportamiento de los ingresos, Bogota D. C. registré
el mayor nivel de gasto en 2025. Sus gastos totales ascendieron a
$32,20 billones, equivalentes al 37,41 % del total de los municipios
capitales, con un incremento de $4,38 billones frente a 2024, lo que
representd un crecimiento del 15,72 %.

Entre las demdas capitales, los mayores niveles de gasto en 2025 se
registraron en Medellin, con $11,57 billones; Cali, con $6,62 billones;
Barranquilla, con $6,225 billones; Cartagena, con $5,34 billones; y
Clcuta, con $2,58 billones.
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4.4 Municipios no capitales

4.4.1 Balance fiscal municipios no capitales

En el andlisis realizado por la CGR con base en la informacion
presupuestal reportada en la plataforma CUIPO, el resultado fiscal
obtenido para los 1.071 municipios del universo examinado durante
2025 registrd un déficit de $2,89 billones, lo que revirtié el superavit de
$1,62 billones observado en 2024. Como proporcién del PIB, el balance
fiscal pasé del 0,09 % al -0,16 %, obteniendo en el resultado deterioro
en aproximadamente 0,25 puntos basicos de PIB (Grafico 4-17).
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Grafico 4-17
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Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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El financiamiento del déficit registrado en 2025 provino principalmente
de otras fuentes de financiamiento, por $1,87 billones; del
endeudamiento interno neto, resultado de la diferencia entre los
desembolsos y las amortizaciones, por $0,62 billones; de la disminucién
del endeudamiento externo neto, por $0,03 billones; y de la utilizacién
del desahorro del FONPET, por $0,42 billones (Grafico 4-18).

Grafico 4-18
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccion de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

En 2025, de los 1.071 municipios no capitales con informacién
disponible, 581 registraron superdvit y 490 presentaron déficit.
El superdvit acumulado ascendié a $1,09 billones, mientras que el
déficit totalizé $3,98 billones. Los mayores superavits se registraron
en Rionegro, con $0,10 billones; Funza, con $0,06 billones; La Vega
(Cauca), con $0,04 billones; Soacha, con $0,04 billones; Los Patios,
Buenaventura y Soledad, con $0,03 billones cada uno; Copacabana,
Maicao y San Sebastian de Buenavista, con $0,02 billones; y Albania,
Valparaiso, Ocafia, Fusagasugd y Nuevo Belén de Bajira, con $0,01
billones.
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En cuanto a los municipios que registraron déficit, los mayores
correspondieron a Uribia, con $0,31 billones; Tiquisio, con $0,26 billones;
Pinillos, con $0,24 billones; Chia, con $0,13 billones; Palmira, con $0,11
billones; Yumbo, con $0,07 billones; Mosquera y Barrancabermeja, con
$0,06 billones cada uno; Floridablanca, Envigado, Carepa y Madrid, con
$0,04 billones; y Covefias, Toll y Zipaquira, también con $0,04 billones.

Frente a 2024, algunos municipios que habian registrado superavit
pasaron a presentar déficit en 2025, entre ellos Envigado, Uribia,
Mosquera, Covefias, Barrancabermeja, Tol( y Zipaquira. En contraste,
municipios como Sampués, Maicao y Copacabana pasaron de registrar
déficit en 2024 a obtener superdvit en 2025. Asimismo, un ndmero
importante de municipios mantuvo la condicion de déficit o de superavit
durante los dos afios analizados (Gréfico 4-19).

Grafico 4-19

Balance fiscal algunos no capitales
Billones de pesos

Fuente: Direccion de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Repiblica (CGR).

El deterioro del balance fiscal de los municipios no capitales entre
2024 y 2025 obedecié a que el crecimiento de los gastos superé
el de los ingresos. Mientras los ingresos aumentaron un 13,01 %,
los gastos lo hicieron en un 21,12 %. Como proporcién del PIB, los
ingresos aumentaron 0,15 puntos porcentuales y los gastos 0,40

Contraloria General de la Republica

125




Pégina 32

Viernes, 4 de septiembre de 2026

126

Informe sobre la Situacion de las Finanzas Publicas 2025

puntos porcentuales, lo que explica el cambio del superavit registrado
en 2024 hacia el déficit observado en 2025.

4.4.2 Comportamiento de los ingresos
de los municipios no capitales

La variacién positiva de los ingresos de los municipios no capitales, en
términos nominales, entre 2024 y 2025 fue de $7,77 billones. Como
proporcién del PIB, estos ingresos pasaron del 3,49 % al 3,64 %, lo
que representd un incremento de 0,15 puntos porcentuales.

Los principales incrementos de los ingresos entre 2024 y 2025 se
registraron en los ingresos corrientes tributarios, que crecieron un
13,87 %, seguidos por las transferencias y aportes, con un 12,14 %,
mientras que los ingresos de capital aumentaron un 49,13 % (Gréfico
4-20).

Gréfico 4-20
Ingresos totales municipios no capitales
Billones de pesos
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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En el andlisis de los ingresos tributarios de los municipios no capitales
para el periodo 2024-2025, se observé un incremento de 0,04 puntos
porcentuales del PIB. En estos ingresos se destacé la participacion
del impuesto de industria y comercio, el impuesto predial, los demés
ingresos tributarios, las estampillas y el impuesto de alumbrado
publico. En cuanto a los ingresos no tributarios, sobresalieron las tasas,
las multas y las contribuciones; mientras que, en las transferencias y
aportes, tuvieron mayor relevancia las provenientes del nivel central.
Por su parte, en los ingresos de capital se destacaron los otros ingresos
de capital (Grafico 4-21).

Gréfico 4-21
Ingresos tributarios municipios no capitales
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracién Direccion de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).

4.4.3 Comportamiento de los gastos
de los municipios no capitales

La informacién analizada por la CGR al cierre de la vigencia 2025
evidenci6 que los gastos totales de los municipios no capitales
continuaron creciendo durante el segundo afio de gobierno de los
mandatarios elegidos para el periodo 2024-2027. Entre 2024 y 2025,
el incremento nominal fue de $12,27 billones y, como proporcién del
PIB, de 0,40 puntos porcentuales.
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Los gastos de inversion continuaron fortaleciendo su participacion
frente a los gastos corrientes. Entre 2024 y 2025 aumentaron un
21,70 %, al pasar de $49,63 billones a $60,39 billones, equivalentes al
2,90 % vy al 3,26 % del PIB, respectivamente. Por su parte, los gastos
corrientes crecieron un 17,75 %, al pasar de $8,48 billones en 2024 a
$9,99 billones en 2025, lo que correspondié al 0,50 % y al 0,54 % del
PIB, respectivamente (Gréafico 4-22).

Durante 2025, los gastos de funcionamiento registraron un incremento,
impulsado principalmente por el aumento de los gastos de personal y
de los gastos generales. Asimismo, las transferencias corrientes, en
especial las provenientes del nivel nacional, aumentaron, al igual que
las transferencias de capital. En contraste, los intereses de la deuda
disminuyeron un 6,86 %, como consecuencia de la reduccién de la
deuda interna.
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Gréfico 4-22

Gastos municipios no capitales
Billones de pesos y porcentaje del PIB
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Fuente: Direccién de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DECF) (informacién CUIPO),
elaboracion Direccion de Estudios Macroecondmicos (DEM) de la Contraloria General
de la Republica (CGR).
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Conclusiones

En el examen realizado por la Contraloria General de la Republica
(CGR) sobre la situacién de las finanzas territoriales durante el
periodo 2024-2025, se evidencid un deterioro significativo del balance
fiscal agregado de los gobiernos territoriales. El déficit pas6 de $2,19
billones en 2024 a $16,36 billones en 2025, equivalente al 0,88 %
del PIB. Este comportamiento reflejé una expansion del gasto publico
territorial superior al crecimiento de los ingresos, situaciéon que se
presentd durante el segundo afio de las administraciones territoriales
elegidas para el periodo 2024-2027. En consecuencia, este resultado
evidencié mayores presiones sobre la sostenibilidad fiscal territorial y
una creciente necesidad de financiar el déficit mediante endeudamiento,
utilizacién de ahorros y otras fuentes de recursos.

La principal explicacién del deterioro del balance fiscal radico en
que los ingresos aumentaron un 12,61 %, mientras que los gastos
crecieron un 20,61 %, lo que representd una diferencia de ocho
puntos porcentuales. Si bien los recaudos tributarios mostraron un
comportamiento favorable y las transferencias del Gobierno nacional
continuaron fortaleciendo los ingresos territoriales, estos recursos
resultaron insuficientes para compensar la expansion del gasto.

La evolucién de las finanzas territoriales evidencié que el crecimiento
del gasto continué superando la capacidad efectiva de generacién de
ingresos propios de las entidades territoriales, situacion que confirma
la debilidad presente en su estructura fiscal, ademdas asociada a otros
factores tales como limitaciones en el fortalecimiento de las bases
tributarias, la ausencia de instrumentos de tributacion territorial como
los impuestos por congestion y el rezago en la actualizacién catastral.
Este escenario adquiere mayor relevancia ante la implementacion de
la ley de competencias, la cual prevé un incremento gradual de los
recursos territoriales equivalente a cerca del 11 % del recaudo nacional
en la proxima década, por lo tanto resulta indispensable fortalecer
la autonomia fiscal mediante la modernizacién de los sistemas de
administracion tributaria, la ampliacién y el aprovechamiento de
fuentes de ingreso propias, buscando contribuir a la sostenibilidad
de las finanzas publicas territoriales y al cumplimiento de nuevas
responsabilidades asignadas.

El financiamiento del déficit territorial se sustenté principalmente en

otras fuentes de financiacién, la utilizaciéon de recursos del FONPET
y las operaciones de crédito interno y externo. Esta combinacion de
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desahorro y mayor endeudamiento permitié cubrir el faltante fiscal
registrado en 2025. No obstante, aunque estos mecanismos son
legalmente viables, su utilizacion recurrente podria generar riesgos
para la sostenibilidad financiera en el mediano plazo, especialmente
si el crecimiento del gasto continia superando la evolucién de los
ingresos corrientes.

En materia de ingresos, se destacé el fortalecimiento de los tributos
territoriales, especialmente de los impuestos de industria y comercio
y predial, que continuaron siendo las principales fuentes de recaudo
propio. De igual manera, las transferencias y aportes consolidaron su
papel predominante en la estructura de ingresos. Lo anterior evidencid
que, pese a los avances alcanzados en la gestion tributaria territorial,
los ingresos propios aun resultaron insuficientes para financiar los
presupuestos de las entidades territoriales, lo que mantuvo una
elevada dependencia de los recursos provenientes del nivel nacional y
limitd su autonomia fiscal. Sobre este aspecto, la CGR ya habia llamado
la atencién en el Informe sobre la Situacién de las Finanzas Publicas
2024, con el propdsito de que los gobiernos subnacionales adoptaran
las medidas necesarias para fortalecer su sostenibilidad fiscal.

En materia de gastos, la inversion continué siendo el principal
componente de la ejecucion presupuestal territorial. En 2025, cerca
del 85 % del gasto total se destind a este rubro, proporcién superior
a la observada en 2024. Este comportamiento reflejo el esfuerzo de
las entidades territoriales por mantener la ejecucién de los programas
y proyectos contemplados en sus planes de desarrollo; no obstante,
también evidencié que la mayor presion fiscal provino del acelerado
crecimiento de los gastos de inversién, particularmente de los
correspondientes a otros gastos de inversion y a la adquisicion de
activos fijos.

En el ambito departamental se observé un incremento del déficit, al
pasar de $0,71 billones en 2024 a $3,10 billones en 2025. La mayoria
de los departamentos registré resultados deficitarios, destacandose
los casos de Cundinamarca, Valle del Cauca, Antioquia, Atlantico y
Boyaca, mientras que Gnicamente cinco departamentos presentaron
superavit fiscal. Este resultado reflejé una reduccién del espacio fiscal
de gran parte de las entidades departamentales y puso de manifiesto
la necesidad de fortalecer la planeacién presupuestal y el control sobre
el crecimiento del gasto.
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Los municipios capitales constituyeron el grupo con mayor incidencia en El panorama general de la gestion fiscal subnacional en 2025 resaltd
el deterioro del balance fiscal territorial agregado, debido a que el déficit la importancia de fortalecer los mecanismos de transparencia, control
conjunto alcanzé $10,37 billones en 2025, casi tres veces el registrado interno y gobernanza, entre otros, con el propdsito de mejorar la
en 2024. Bogota D. C. concentré cerca del 58 % de dicho déficit, planeacion, la eficiencia en la ejecucién de los recursos publicos y la
consolidandose como el principal factor explicativo de este resultado. atencion de las necesidades de la poblacion. No obstante, persistieron
Asimismo, sobresalieron los déficits registrados en Cartagena, Santa brechas significativas entre los tres niveles territoriales evaluados.
Marta, Medellin, Barranquilla, Cali y Clcuta. Esta situacion evidencid
los importantes retos que enfrentan los principales centros urbanos Las finanzas territoriales desempefian un papel fundamental en el
para financiar sus programas de inversion y funcionamiento. proceso de descentralizacion del Estado colombiano. La heterogeneidad

econdmica, fiscal e institucional de las entidades territoriales exige al
Por su parte, los municipios no capitales registraron una reversién de Gobierno nacional el disefio e implementacion de politicas diferenciadas
la tendencia observada en 2024, al pasar de un superdvit de $1,62 orientadas al fortalecimiento institucional, especialmente en aquellos
billones a un déficit de $2,89 billones en 2025. Aunque mas de la mitad entes territoriales que ain presentan mayores rezagos.
de estos municipios obtuvo superavit de manera individual, los déficits
registrados por algunas entidades con mayor capacidad fiscal incidieron Por su parte, para la CGR, la vigilancia y el control fiscal constituyen
significativamente en el resultado agregado. Este comportamiento una garantia indispensable para promover la transparencia en la
confirmé que el crecimiento de los gastos, especialmente los de gestion publica, velar por la adecuada administracion de los recursos
inversion, super6 el incremento de los ingresos corrientes y de capital. publicos y proteger el patrimonio del Estado en beneficio de todos los

ciudadanos.
De igual forma, el andlisis permitié identificar una evolucion favorable
de los ingresos tributarios en los tres niveles territoriales examinados En concordancia con lo sefialado en el Informe sobre la Situacion de
por la CGR. Los incrementos registrados en los impuestos de industria las Finanzas Publicas 2024, la CGR reitera la importancia estratégica
y comercio, predial, alumbrado publico y sobretasa a la gasolina, asi de las finanzas territoriales, reconoce la heterogeneidad existente
como en otros tributos, evidenciaron avances en el fortalecimiento entre las entidades territoriales e insiste en que persisten importantes
institucional y en la ampliacion de las bases gravables. No obstante, desafios en la gestion fiscal subnacional. En este contexto, se formulan
este crecimiento de los ingresos alin resultd insuficiente para atender las siguientes consideraciones:
las mayores necesidades de gasto derivadas de la ejecuciéon de
programas y proyectos, de las demandas sociales y de los compromisos « Departamentos: Resulta necesario consolidar su rol estratégico
presupuestales asumidos por las entidades territoriales. como articuladores e intermediarios subnacionales durante el

periodo 2026-2027, con el proposito de fortalecer la canalizacion
La CGR considera que, durante 2025, segundo afio de las de recursos del Gobierno nacional hacia proyectos de impacto
administraciones subnacionales elegidas para el periodo 2024-2027, regional. Si bien mantienen una importante dependencia de las
las finanzas territoriales registraron aspectos que merecen especial transferencias, conviene fortalecer la gestion de las rentas propias,
analisis, entre ellos la ejecucion del gasto de inversion y la estabilizacion especialmente las provenientes del impuesto sobre vehiculos
de los recaudos tributarios. No obstante, el balance fiscal agregado automotores y del impuesto al consumo. Asimismo, es recomendable
evidencio una situacion preocupante: los departamentos, los municipios mejorar la eficiencia en la ejecucion presupuestal y de los proyectos
capitales y los municipios no capitales no alcanzaron margenes de de inversion, particularmente en las zonas con mayores rezagos
superdvit que permitieran fortalecer las reservas fiscales o ampliar sociales y territoriales, garantizando el acompafiamiento técnico a
la cofinanciacion de proyectos. Por el contrario, mantuvieron una los municipios y fortaleciendo la capacidad de financiacién de la
tendencia deficitaria y, en el consolidado, se confirmé que el elevado inversion y del funcionamiento.
déficit registrado por las principales ciudades capitales explicd, en gran
medida, el resultado negativo del agregado territorial, lo que requiere » Municipios capitales: Conviene aprovechar su capacidad técnica,
un analisis riguroso sobre la sostenibilidad de sus finanzas publicas. administrativa y tecnoldgica para avanzar en el cumplimiento efectivo
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de las metas previstas en los planes de desarrollo aprobados. No Anexo 4-1
obstante, la necesidad de culminar los proyectos de infraestructura
en ejecucion y de atender los mayores costos operativos derivados
de la prestacion de nuevos servicios publicos podria incrementar

Balance fiscal agregado

Gobiernos Centrales Territoriales

la rigidez de su estructura de gasto. En este contexto, resulta coaao Concento Billones de pesos. % del PIB.
recomendable fortalecer la disciplina fiscal, promover una adecuada 2024 2025 2024 2025
cultura de pago y optimizar la gestién de la deuda, con el fin de 1 Ingresos 172,23 193,96 10,05% 10,46%
reducir las presiones sobre la sostenibilidad de las finanzas publicas 11 Ingresos cor 163,63 184,00 9,55%  9,93%
durante la culminacion del periodo de gobierno en 2027. 111 Tributarios 55,24 61,54 3,22%  3,32%
1.1.1.01 Industria y comercio 17,22 18,53 1,01% 1,00%
« Municipios no capitales: Contintian siendo las entidades territoriales 1.1.1.02 Predial Unificado 12,39 13,82 072%  0,75%
con mayores vulnerabilidades institucionales y fiscales, debido a su 1.1.1.03 ImpoConsumo (Lic. Vinos y Cerv.) 4,32 4,75 025%  0,26%
alta dependencia estructural de las transferencias provenientes del 1.1.1.04 Sobretasa Gasolina Motor 2,91 312 017%  0,17%
Sistema General de Participaciones (SGP) y del Sistema General 1.1.1.05 Estampillas 3,98 483 023%  0,26%
de Regalias (SGR). Durante 2025 evidenciaron limitaciones para 1.1.1.06 Registro y Anotacién 1,75 198 0,10%  0,11%
generar ingresos propios y una reducida capacidad técnica para 1.1.1.07 Circulacion y Transito 0,04 0,05 0,00%  0,00%
estructurar y ejecutar proyectos de inversion de alto impacto 1.1.1.08 Cigarrillos y Tabaco 1,76 1,90 0,10%  0,10%
regional, situacion que incidié en retrasos en su ejecucién y en 11.1.09 Vehiculos Automotores 344 390 020%  021%
el cumplimiento de las metas previstas. En este contexto, resulta 1.1.1.10 Alumbrado Piblico 2,44 2,66 0,14%  0,14%
conveniente fortalecer las capacidades institucionales y técnicas de FRRREY Avisos y Tableros 0,91 099 0,05%  0,05%
estas entidades, con el fin de mejorar la gestion de los recursos 11112 Delineacién y Urbanismo 0,57 078 0,03%  0,04%
publicos y reducir las brechas territoriales. Asimismo, es necesario 1.1.1.13 Juegos de suerte y azar 0,11 012 001%  0,01%
promover mecanismos que favorezcan la continuidad de la gestién 11.1.99 Otros ingresos tributarios 3,39 411 0,20%  0,22%
publica y contribuyan al cumplimiento de los objetivos fiscales y por 112 No tributarios 11,06 12,43 0,65%  0,67%
ende al mejoramiento de las condiciones de vida de la poblacion. 11.2.01 Tasas, Multas y Contribuciones 6,90 7,60 0,40%  0,41%
1.1.2.02 Venta de bienes y servicios 1,00 1,03 0,06%  0,06%
La CGR resalta que los resultados de 2025 evidenciaron un escenario 1120201 Venta de bienes 0,06 0,05 0,00%  0,00%
de expansion fiscal territorial acompafiado de un deterioro del balance 1120202 Venta de servicios 0,95 098 0,06%  0,05%
fiscal agregado. Si bien se observaron avances importantes en el 11.2.99 Otros ingresos no tributarios 315 3,80 0,18%  0,20%
recaudo tributario y en la inversién plblica, el acelerado crecimiento 113 Transferencias y aportes 97,33 110,04 568%  594%
de los gastos generé mayores déficits y una creciente dependencia 1.13.01 Transferencias Inversién - SGP 67,99 78,63 397%  4,24%
de mecanismos de financiamiento. En este contexto, resulta 1130101 Participacion para educacién 39,53 4627 231%  2,50%
conveniente que las entidades territoriales fortalezcan sus estrategias 1130102 Pardcipacion para salud 16.70 1870 097%  Loi%
de sostenibilidad fiscal, mejoren la eficiencia del gasto, optimicen el 1130103 Participacién para propésito general 744 867 043%  047%
recau’dq tributario y prioricen inversiones con a!tp impacto goaal y 1.13.01.04  Asignaciones especiales 0,71 0,83 0,04%  0,04%
econémico, con _el propdsito QE preservar ch e_stabllldad de Ia_s fl_nanzas T13.00.05 “Agua potable y saneamiento basico 360 ol 0% 0.22%
publicas territoriales y contribuir al cumplimiento de los objetivos de 1130106 Atencion itegral de la primera infancia . P .
desarrollo territorial en los préximos afios. 113,02 Transferencias - Regalias - - n -
113.03 Transferencias - Partic. - - - -
1.1.3.04 Transferencias - Nivel Central 21,52 21,72 1,26% 1,17%
1.1.3.05 Transferencias - Nivel Departamental 1,28 1,55 0,07% 0,08%
11.3.06 Transferencias - Nivel Municipal - - - -
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Balance fiscal agregado Balance fiscal agregado

Gobiernos Centrales Territoriales Gobiernos Centrales Territoriales

) Bilones de pesos % del PIB Bilones de pesos % del PIB
cédigo Concepto Codigo Concepto
2024 2025 2004 2025 2024 2025 2004 205

113.07 Aportes de afiiados B - B - 2210102 Edificaciones distintas a viviendas 092 161 005% _ 0,09%

113.08 Aportes patronales 012 013 001% _ 0,01% 2210105 Otras estructuras 346 561 020% _ 0,31%

11399 Otros aportes 642 8,01 037% _ 043% 2219 Otros activos fijos 123 194 0,07% _ 0,10%

12 Ingresos de capital 860 995  050% 054% 2299 Otros gastos de inversién 14033 16928 819%  9,13%

121 Otras Recuperaciones de Cartera 0,07 0,06 000% _ 0,00% 3 Préstamo neto (obtencion - concesion) (0,14) _ (0,12) _ -0,01% -0,01%

122 Reintegros 075 143 0,04% _ 0,08% 31 Obtencién - - 0,00% _ 0,00%

123 Utilidades y Excedentes Fros. 662 6,89 039% _ 0,37% 32 Concesién ©14) 012 -001% -001%

1299 Otros ingresos de capital 116 1,58 0,07% _ 0,09% 4 Balance (219 (1636) -013% -0,88%

2 Gastos 17827 21019 1017% 11,34% s inanciamiento 219 1636 013%  088%
Gastos corrientes 2823 31,43 1,65%  1,70% 51 Crédito mterno neto 083 40 oosh  029%
Gastos de funcionami 2823 31,43 1,65% 1,70%
Gastos de personal 1074 12,33 0,63% 0,66% 2 e e eacioncs) ©02) 18 -001%  0,10%
Gastos ganerales 535 629 031%  0,34% 53 Desahorro Fonpet 2,01 2,89 012% _ 016%
Gasto de comers ny produccion 0,05 0,05 0,00% _ 0,00% 54 Otras fuentes financiamiento ©43) 620 003% _ 033%

2110501 Materisles y suministros 0,02 0,02 0,00% _ 0,00%

2110302 Adquisicién de servicios 0,03 0,03 0,00% _ 0,00%

B0 s

21104 Transferencias corrientes 7,70 538 045% _ 045%

2410401 Transferencias corrientes 028 030 002%  0,02%

T e e a0 oo omn oo

2110403 Trnsterends carienes 000 000 000 000%

R Al 0,02 0,02 0,00%  0,00%

2110405 Transferencias SGR 0,00 0,00 0,00% _ 0,00%

2.11.04.06 _ Transferencias SGP 0,02 0,00 0,00% _ 0,00%

2110499 Otras transferencias 7,39 5,05 043% _ 043%

2.1.1.05 Transferencias de capital 019 023 0,01%  0,01%

2.1.1.06 Intereses de la deuda 420 a5 0,25%  0,22%

2110601 Deuda externa 047 045 003% _ 0,02%

2110602 Deuda interna 373 570 022% _ 0,20%

22 Tnver: 14604 17877  852% 9,64%

221 de activos fijos 571 948 033% 051%

22101 Edificaciones y estructuras 4,48 7,54 026% _ 0,41%

2210101 Viviendas 0,09 012 001% _ 001%
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Anexo 4-2 Continuacién Anexo 4-2

Balance fiscal

3 Balance fiscal
Gobiernos Centrales Territoriales-Departamentos

Gobiernos Centrales Territoriales-Departamentos

cédigo Concepto Sllones de pesos o celPe Codigo Concepto Bllones de pesos o celPe
2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025
1 Ingresos 43,32 50,69 2,53%  2,73% 11307 ‘Aportes de afiliados A , . B
1.1 41,43 48,60 2,42%  2,62% 1.1.3.08 Aportes patronales 0,04 0,05 0,00%  0,00%
1.1.1 12,54 14,23 0,73%  0,77% 1.1.3.99 Otros aportes 2,52 2,83 0,15%  0,15%
1.1.1.01 Industria y comercio 0,02 0,01 0,00% 0,00% 12 INGRESOS DE CAPITAL 1,89 2,09 011%  0,11%
1.1.1.02 Predial Unificado 0,01 001 000%  0,00% 1.2.1 Otras Recuperaciones de Cartera 0,05 0,03 0,00%  0,00%
1.1.1.03 ImpoConsumo (Lic. Vinos y Cerv.) 3,90 433 023%  023% 122 Reintegros 0,33 0,64 002% _ 0,03%
1.1.1.04 Sobretasa Gasolina Motor 0,65 0,70 0,04%  0,04% 123 Utilidades y Excedentes Fros. 0,95 0,85 0,06%  0,05%
1.1.1.05 Estampillas. 2,01 237 012%  013% 1.2.99 Otros ingresos de capital 0,56 0,58 003%  0,03%
1.1.1.06 Registro y Anotacién 175 198 010%  011% 2 Gastos 43,95 5373 2,57%  2,90%
11107 Circulacién y Transito - - - - 2.1 Gastos corrientes 7,59 8,16 0,44%  0,44%
1.1.1.08 Cigarrillos y Tabaco 1,50 162 0,09%  0,09% 211 Gastos de funcionami 7,59 8,16 0,44% _ 0,44%
1.1.1.09 Vehiculos Automotores 2,22 262 013%  0,14% 2.1.1.01 Gastos de personal 2,23 2,47 0,13%  0,13%
11110 Alumbrado Pablico 0,01 0,01 0,00%  0,00% 2.1.1.02 Gastos generales 1,14 1,34 0,07%  0,07%
11141 Avisos y Tableros 0,00 000 000%  0,00% 2.1.1.03 Gasto de comercializacién y produccién 0,02 0,03 0,00%  0,00%
11.1.12 Delineacién y Urbanismo 0,00 0,00 0,00% _ 0,00% 2.1.1.03.01 Materiales y suministros 0,02 0,02 0,00%  0,00%
11113 Juegos de suerte y azar 0,09 010 001%  0,01% 2.1.1.03.02 Adquisicién de servicios 0,01 0,01 0,00%  0,00%
1.1.1.99 Otros ingresos tributarios 0,38 046 0,02%  0,02% 2.1.1.03.03  Gastos de personal (de la operacion comer- - - - ,
112 No tributarios 2,26 520 0,25% 0,28%
11200 Tasas, Multas y C 134 171 0,08%  0,00% 2.1.1.04 Transferencias corrientes 2,99 3,15 017% 017%
11202 Venta de blenes y servicios 01 040 0,02%  0,00% 21.1.04.01 Transferencias corrientes al Nivel Nacional 0,16 014 001%  0,01%
1.0.2.0201  Venta de bienes 0,05 0,04 0,00%  0,00% 2110402 Transterencias corrientes al Nivel Departa- - - - -
1.1.2.02.02  Venta de servicios 037 037 002%  0,02% Transferendas comientes 3l Nivel Mumicpal - - . .
1.1.2.99 Otros ingresos no tributarios 251 309 015%  0.17% Transferencias para prevision social 0,01 0,02 0,00%  0,00%
113 Transferencias y aportes 24,62 2917 1,44%  1,57% Transferencias SGR . - - .
1.1.3.01 Transferencias Inversion - SGP 22,03 2595 129%  140% Transferancias SGP 002 000 000%  0,00%
1.1.3.01.01 Participacién para educacion 20,13 2373 117%  1,28% Otras Transferencias 280 290 o16%  0,16%
1.1.3.01.02 Participacién para salud 1,07 126 0,06%  0,07% Transferencias de capital 0,08 0,08 2,00%  0,00%
1.1.3.01.03 Participacion para propsito general 0,00 001 0,00%  0,00% Intereses de Ia deuda 113 1,00 0.07%  0,06%
1.1.3.01.04  Asignaciones especiales 028 034 002%  0,02% Deuda externa 001 001 0,00%  0,00%
1.1.3.01.05  Agua potable y saneamiento basico 054 062 003%  003% Deuda interna ¥} ) 007%  0,06%
11.3.01.06 Atencion integral de la primera infancia - - - - 3636 4557 2,12%  2.46%
1.1.3.02 Transferencias - Regalias - S - de activos fijos 1,50 3,05 0,09%  0,16%
1.1.3.03 Transferencias - Partic. - S— . Edificaciones y estructuras. 1,23 2,54 007%  0,14%
1.1.3.04 Transferencias - Nivel Central 0,03 034 000%  0,02%

Viviendas 0,01 0,08 0,00%  0,00%
1.1.3.05 Transferencias - Nivel Departamental - - - - Edificaciones distintas a viviendas 018 0,36 001%  0,02%
1.1.3.06 Transferencias - Nivel Municipal - - - - Otras estructuras .05 210 0.06%  0.11%
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Balance fiscal Balance fiscal

Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios capitales

Gobiernos Centrales Territoriales-Departamentos

. I Billones de pesos % del PIB codigo Concepto ;‘;"“ de ";;: ZDZ‘Z" del ”25025
2024 2005 2004 2025
2.2.1.99 Otros activos fijos. 0,26 0,51 0,02%  0,03% 1 Ingresos 69,18 75,77 4,04% 4,09%
2.2.99 Otros gastos de inversion 3486 42,52 2,03%  2,29% 11 Ingresos corriantas 63,45 69,36 3,70% _3,74%
3 Préstamo nato (obtencion - concesiom) (0,08 (0,06) - - 111 Tributarios 2870 31,39 1,68%  1,69%
o Shrencon - - - - 11101 Industria y comercio 1228 13,10 072%  0,71%
5 Conceatn 00  ooe - - 11102 Predial unificado 8,98 985 0,52%  0,53%
" Batance O G0 o0amn o 11103 Impoconsumo (iic, Vinos y cerv.) 0,43 042 002%  0,02%
5 Fmanciamiente o7 3i0  ooam 017% 11104 Sobretasa gasolina motor 121 127 007% _ 0,07%
5.1 Crédito interno neto (desembolsos - amor-  (0,24) 1,37 001%  0,07% 111,05 Estampilas 0,86 102 005%  0.05%
tizaciones) 1.1.1.06 Registro y anotacion - - - -
52 Crédito externo neto (desembolsos - amor-  (0,04)  (0,04)  0,00%  0,00% 11107 Circulacién y trénsito 0,01 002 0,00% _ 0,00%
tizaciones) 11108 Cigarrillos y tabaco 0,25 028 001%  0,02%
53 Desahorto Fonpet 118 156 007% __ 0,08% 11.1.09 Vehiculos automotores 121 128 007%  0,07%
24 Otras fuentes ©17) o9 00%  0.01% 11110 ‘Alumbrado publico 112 122 007%  0,07%
FERE Avisos y tableros 0,50 055 0,03% _ 0,03%
[ERED Delineacién y urbanismo 024 033 001%  002%
[EREE) Juegos de suerte y azar 0,02 002 000%  0,00%
11199 Otros ingresos tributarios 1,59 203 009%  011%
112 No tributarios 421 441 0,25%  0,24%
11201 Tasas, multas y contribuciones, 368 383 021%  021%
112,02 Venta de bienes y servicios 0,32 033 002% _ 0,02%
11.2.0200__ Venta de bienes 0,00 000 000% _ 0,00%
11.2.02.02__ Venta de servicios 032 033 002% _ 0,02%
11.299 Otros Ingresos no tributarios 021 024 001% _ 0,01%
113 Transferencias y aportes 3053 3357 1,78%  1,81%
11300 Transferencias inversin - sgp 215 2365 123%  1,28%
1130101 Participacién para educacién 13,40 1525 078%  082%
1130102 Participacién para salud 587 624 034% _ 034%
1.13.0103__Participacion para proposito general 115 133 007%  0,07%
1130104 Asignaciones especiales 0,08 009 0,00% _ 0,00%
1130105 Agua potable y basico 0,64 074__0,04% _ 0,04%
1130106 Atencién integral de la primera infancia - - - -
113.02 Transferencias - regalies - - - -
11303 Transferencias - partic. - I -
11304 Transferencias - nivel central 7,52 753 044% _ 041%
11.3.05 Transferencias - nivel departamental 015 025 001% _ 0,01%
1.1.3.06 Transferencias - nivel municipal - - - -
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Balance fiscal

Balance fiscal
Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios capitales

Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios capitales

coaigo Concepto Bilones de pesos % del PIB Billones de pesos % del PIB
2024 2005 2004 205 Cédigo Concepto one T TR ye——r
1.1.3.07 Aportes de afiliados - - - - 2.2.1.99 Otros activos fijos 0,59 081 003%  0,04%
1.1.3.08 Aportes patronales 0,08 008 0,00% _ 0,00% 2.299 Otros gastos de inversion 5779 6986 337%  3,77%
11399 Otros aportes 1,63 206 010%  0.11% 3 Préstamo neto_(obtencion - concesion) ©on o) - -
12 Ingresos de capital 573 6,40 033%  0,35% 1 Obtencion . — .
121 Otras recuperaciones de cartera 0,00 000 0,00% _ 0,00% Y Concedin Ty — -
122 Reintegros 0,29 062 002% _ 0,03% " Batance 510)  (10,37) 018% -0.56%
123 Utilidades y excedentes fros. 5,31 564 031% _ 0,30% s Financiamiento 310 1037 018%  0,56%
1299 Otros Ingresos de capital 013 014 001%  001% 51 Crédito interno neto (desembolsos - amor- 153 340 009%  0,18%
2 Gastos 72,22 86,08 4,21%  4,64% tizaciones)
Gastos corrientes 1216 1328 071% _ 072% 52 Crédito externo neto_(desembolsos - amor-  (0,16) 193 001%  010%
Gastos de 12,16 1328 071%  072% tizaciones)
Sastos de person! e P TR ——— 53 Desahorro fonpet 0,60 030 004% _ 0,05%
Gontor generaies o e o o 54 Otras fuentes financiamiento 113 414 007%  022%
Gasto de comercializacién y produccion 0,00 0,00 0,00% _ 0,00%
Materiales y suministros 0,00 000 - -
Adauisicién de servicios 0,00 000 0,00% _ 0,00%
210303 Gostosde personal (G o aperacion camer 0,00 000 - B
i
21104 Transferencias corrientes 3,59 39 021%  021%
2.11.04.01 __ Transferencias corrientes al nivel nacional 0,09 014 001%  001%
2010402 Transierenios corintes al ivel departa- 0,00 000 000%  0,00%
a
2.11.04.03__ Transferencias corrientes al nivel municipal 0,00 000 000% _ 0,00%
2.1.1.04.04 _Transferencias para previsién social 0,00 000 - B
2.1.1.04.05 _ Transferencias sar 0,00 o0 - B
2.1.1.04.06 Transferencias sgp 0,00 000 - -
2110499 Otras transferencias 3550 381 020%  021%
21105 Transferencias de capital 0,03 005 0,00% _ 0,00%
Intereses de la deuda 2,29 234 013% _ 0,13%
Deuda externa 0,44 042 003% _ 002%
Deuda interna 185 192 0u%  0,0%
Inversin 60,05 72,81 351%  3,93%
Adquisicién de activos fijos 2,26 294 013%  016%
Edificaciones y estructuras 167 214 010%  012%
Viviendas 0,08 001 000% _ 0,00%
distintas  viviendas 0,46 070 003% _ 0,04%
2210105 Otras estructuras 113 144 0,07% _ 008%
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Balance fiscal

Balance fiscal
Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios no capitales

Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios no capitales

R Billones de pesos % del PIB i Billones de pesos % del PIB
Codigo Concepto — R o Cadigo Concepto — R e
2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025

1 Ingresos 5973 67,50 3,49%  3,64% 1.13.07 Aportes de afiliados - - - -
Ingresos corrientes 58,75 66,04 3,43%  3,56% 1.13.08 Aportes patronales 0,00 0,00 000%  0,00%
Tributarios 13,99 1593 0,82%  0,86% 1.13.99 Otros aportes 2,28 312 013%  017%
Industria y comercio 4,93 542 029%  0,20% 12 Ingresos de capital 097 145 006% _ 0,08%
Predial Unificado 3,40 396 020%  021% 121 Otras recuperaciones de cartera 0,01 002 000%  0,00%
ImpoConsumo (Lc, Vinos y Cerva) . F— . 122 Reintegros 0,13 018 001%  001%
‘Sobretasa Gasolina Motor 106 115 00%  0,06% 123 Utilidades y excedentes fros. 0,35 040 002%  0,02%
Estampillas a1 149 006%  0,08% 1.2.99 Otros ingresos de capital 0,47 086 0,03%  005%
Registro y Anotacién - F— . 2 Gastos 5811 70,38 3,39%  3,80%
Circulacién y Trénsito 0,03 003 0,00%  0,00% 2.1 Gastos corrientes 8,48 999 0,50% 0,54%
Cigarrlios y Tabaco , F— . 211 Gastos de funcionamiento 8,48 9,99 0,50%  0,54%
Vehiculos Automotores . F— . 2.1.1.01 Gastos de personal 224 531 0,25%  0,29%
Alumbrado Fablico Ty 45 00e%  008% 2.1.1.02 Gastos generales 2,24 257 013%  0,14%
“Avisos y Tableros 001 044 0.02%  0.02% 2.1.1.03 Gasto de comerciaiizacién 0,02 0,02 0,00% 0,00%
Delineacién y Urbanismo 033 045 002%  002% 21,0301 Materiales y suministros 0,00 0,00 000%  0,00%
Juegos de suerte y azar 000 000 000% _ 0,00% 2110302 Adquisicién de servicios 0,02 002 000% _ 0,00%
Otros ingresos tributarios a1 162 008%  0,09% 3110505 Gastos de persanal 000 YT -
No tributarios 2,58 2,82 015% 0,15% (de la operacién comercial)
Tasas, Multas y Contribuciones 1,89 2,06 011%  011% 2.1.1.04 Transferencias corrientes 113 1,27 _0,07%  0,07%
Venta de bienes y servicios 0,2 029 002%  002% 2110401  Transferencias corrientes 0,03 002 000%  0,00%
Venta de bienes 0,01 001 000% _ 0,00% al nivel nacional
Venta de servicios 0,26 028 001% _ 0,02% 0 e o 000 oo - -
Otros ingresos no tributarios 0,43 046 002% _ 0,03% 2.1.1.04.03  Transferencias corrientes. 0,00 0,00 B B
Transferencias y aportes 42,18 47,30 2,46%  2,55% 2l nivel municipal
Transferencias Inversion - SGP. 2481 2902 145%  157% 2.1.1.04.04Transferencias para prevision social 0,01 001 000%  0,00%
Participacion para educacion 6,00 729 035% _ 0,39% 21.1.04.05  Transferencias SGR 0,00 000 - -
Participacién para salud 976 1119 057%  0,60% 21.1.04.06 Transferencias SGP 0,00 000 - -
Participacion para propésito general 6,29 733 037%  0,40% 2110499 Otras Transferencias 1,08 125 006%  0,07%
Asignaciones especiales 0,35 039 002%  002% 2.1.1.05 Transferencias de capital 0,08 0,09 0,00% 0,00%
Agua potable y basico 2,42 281 014%  015% 2.1.1.06 Intereses de la deuda 0,78 072 0,05%  0,04%
Atencién integral de la primera infancia - 0,00 000%  0,00% 2110601 Deuda externa 0,01 002 000%  0,00%
Transferencias - Regalias - - - - 2110602 Deuda interna 0,76 070 004% _ 0,04%
Transferencias - Partic. - - - - 2.2 Tnversién 49,63 60,39 2,90%  3,26%
Transferencias - Nivel Central 1397 1386 082%  075% 2.21 Adquisicién de activos fijos 1,9 349 011%  019%
Transferencias - Nivel Departamental 112 130 007%  0,07% 22101 Edificaciones y estructuras 1,58 2,86 009%  015%
Transferencias - Nivel Municipal - - - - 2210100 Viviendas 0,01 003 000% _ 0,00%
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Continuacion Anexo 4.4 Nota Metodoldgica y Estadistica
Balance fiscal Analisis 2025-2024
Gobiernos Centrales Territoriales - Municipios no capitales
Billones de pesos % del PIB Calculo del Balance Fiscal CGR-GCT
Ccédigo Concepto _—
2024 2025 2024 2025
22.1.0102__Edificaciones distintas a viviendas 028 056 002% _ 003% El Balance Fiscal (BF) de los gobiernos centrales territoriales es
2.2.1.01.03 Otras estructuras 1,28 227 0,07%  0,12% medido por la Contraloria General de la Republica (CGR) a partir de
22199 Otros activos fijos 0,38 062 002%  0,03% las operaciones efectivas® como:
2.2.99 Otros gastos de inversion 47,67 56,91  2,78% 3,07%
s Préstamo neto_(obtencion - concesion) _ (0,00) _ (0,01) 0,00% _ 0,00% BF =I-(G+ACXP)
31 Obtencién - - - -
3.2 Concesién (0,00) (0,01) 0,00%  0,00% Donde:
4 Balance 1,62 (2,89) 0,09% -0,16% N . .
5 —— we2) 2,89 0,09%  0,16% I,= ingresos recaudados en la vigencia.
. fa’f;’;‘ri;ﬁ?;? Amortizaciones) 49 ooz cooxe 0o El célculo no incluye los desembolsos de crédito ni otras cuentas de
5.2 Crédito externo neto (0,02) (0,03) 0,00%  0,00% financiamiento, tales como los recursos del balance, los desahorros del

(desembolsos - amortizaciones)

FONPET vy otras fuentes de financiamiento, las cuales se reclasifican

53 Desahorro Fonpet 0.25 042 001% __ 0,02% como mecanismos de financiacion del déficit o de utilizacion del
5.4 Otras fuentes financiamiento (1,39) 1,87 -0,08% 0,10% superévit resultante.
G,= Gastos de la vigencia = pagos totales efectuados durante la
vigencia, los cuales incluyen, ademds de los pagos correspondientes
a las obligaciones de la vigencia, aquellos realizados por concepto de
cuentas por pagar y de reservas presupuestales canceladas durante
el mismo periodo.
Gt=P4Pfest14pcott
Donde:
P, = Pagos de la vigencia actual (t)
PFest? = Pagos en t” de las Reservas Presupuestales de la vigencia t-1
P&, = Pagos en t de las Cuentas por Pagar de la vigencia t-1
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No incluye las amortizaciones de la deuda, las cuales se reclasifican En el caso del Sistema General de Regalias, se tiene en cuenta que
como financiamiento por debajo de la linea. su presupuesto es de cardcter bienal y se ejecuta bajo el principio de
caja; por esta razon, la informacion se anualiza de conformidad con las
Por su parte, la deuda flotante se define de la siguiente manera: instrucciones impartidas por la CGR y con los reportes suministrados

por las entidades obligadas a presentar esta informacion.
ACxP = Deuda flotante = (CxP-P 5" )

CxPt = Cuentas por pagar de la vigencia actual Si bien la CGR emplea esta metodologia para calcular el Balance Fiscal
P, | = Pagos en t de cuentas por pagar de la vigencia anterior (t-1) presentado en este analisis, reconoce que existen otras alternativas de

medicion, entre las que se encuentran las basadas en la programacion,
ahora bien, para el célculo del balance fiscal territorial, la CGR utilizd los compromisos y los pagos.

la siguiente informacion:
Nota estadistica
BF, = I, - (G, + Deuda flotante)
Para los célculos correspondientes a las vigencias 2024 y 2025, la CGR
utilizé la informacion reportada en la Categoria Unica de Informacion
de Presupuesto Ordinario (CUIPO), la cual fue objeto de analisis,
transformacion y procesamiento para la obtencidn de los respectivos
balances fiscales.

- (P, + PRestt 4 PO® 4 CxP, PO, )

Siendo

- (P, + Pfestt + CxP)

La Direccién de Estudios Macroeconémicos de la Contralorfa delegada
) . o . . para Economia y Finanzas Publicas (CDEFP) realizé el requerimiento
Para este calculo se utilizan las obligaciones de la vigencia: especifico para el célculo de los balances fiscales en el &mbito territorial,
Obligaciones(O,) de la vigencia t: como insumo para el Informe sobre la Situacién de las Finanzas del
Estado 2025. Para ello, tuvo en cuenta la informacion correspondiente
a las vigencias 2024 y 2025, asi como el Informe sobre la Situacion de
las Finanzas del Estado 2024, debidamente presentado al Congreso de
la Republica, divulgado a las partes interesadas y publicado en el portal
institucional de la CGR. Para el calculo del balance fiscal, la Direccién
de Estudios Macroeconémicos remitié a la DCEF el documento de
solicitud que se relaciona a continuacion.

O,= P, + CxP,
Por lo anterior, tenemos que:

BF,

t

SO+ P

El Balance Fiscal se calcula como la diferencia entre los ingresos y las
obligaciones, adicionando los pagos correspondientes a las reservas
presupuestales constituidas en la vigencia anterior.

Con esta metodologia es posible calcular el balance fiscal de los
gobiernos centrales territoriales y de otras entidades que reportan
informaciéon a través de la Categoria Unica de Informacion de
Presupuesto Ordinario (CUIPO), la cual hace parte del Consolidador de
Hacienda e Informacion Publica (CHIP). Para este andlisis se considera
tanto la programacion como la ejecucion de los presupuestos ordinarios
y del Sistema General de Regalias (SGR).
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Requerimiento de informacion
y célculo del balance fiscal para el informe
de la Situacion de las Finanzas del Estado 2025

Introduccion

El Informe sobre la Situacién de las Finanzas del Estado (SFE) se basa
en el célculo del balance fiscal del Sector Publico Consolidado y en la
determinacion de las causas y condiciones que explican este resultado.
Para tal fin, la Direcciéon de Cuentas y Estadisticas Fiscales (DCEF)
debe suministrar la serie de ingresos y gastos correspondiente a las
vigencias 2024 y 2025 de las entidades que reportan informacion en el
Consolidador de Hacienda e Informacion Publica (CHIP), agrupadas en
los diferentes ambitos o conjuntos de entidades, de conformidad con
la clasificacién establecida para el informe SFE.

Los ingresos y los gastos deben clasificarse de acuerdo con la
metodologia para el cdlculo del balance fiscal, basada en los
lineamientos del Fondo Monetario Internacional (FMI) y ajustada por
la Direccién de Estudios Macroeconémicos (DEM) de la CGR. Con esta
informacion se realiza el célculo del balance fiscal para cada una de
las vigencias analizadas.

En este sentido, y con fundamento en las mesas[JM1.1][JM1.2] de
trabajo y en los intercambios de informaciéon adelantados con los
funcionarios de la DCEF, asi como en los avances metodoldgicos
consolidados, especialmente a partir de la vigencia 2025, se solicita
a la DCEF el suministro de la informacién requerida, de conformidad
con las condiciones y especificaciones que se detallan en los puntos
siguientes.

Requerimientos de informacion

La informacion deberd presentarse para los siguientes grupos de
entidades, conforme a la estructura utilizada en la vigencia 2024:

Gobiernos centrales territoriales (GCT) agrupados.
Departamentos.

Municipios capitales.

Municipios no capitales.

Establecimientos publicos territoriales.

Empresas publicas nacionales.
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Empresas publicas territoriales.
Entidades prestadoras de servicios de salud.

Se solicita la entrega de un archivo en formato Excel por cada grupo
de entidades, el cual debera contener la siguiente informacién:

Los datos agregados por entidad y por cuenta CUIPO, incluyendo la
homologacién previamente suministrada a la DCEF, correspondientes
unicamente a las entidades que hayan superado los filtros establecidos
en el punto C.

El cuadro del Balance Fiscal en formato de tabla dindmica, con opcién
de filtrado por entidad, correspondiente exclusivamente a las entidades
que hayan superado los filtros establecidos en el punto C.

El listado de las entidades incluidas en el universo de analisis para
cada uno de los grupos o dmbitos definidos.

Un archivo con el listado de las entidades que no superaron los filtros
de calidad, acompafiado del respectivo reporte de errores.

Validacién de la informacion

Antes de remitir la informacion a la Direccion de Estudios
Macroeconémicos (DEM), la Direccién de Cuentas y Estadisticas
Fiscales (DCEF) debera verificar el cumplimiento de los siguientes
filtros de calidad:

Filtro 1:1a entidad reporté ingresos totales iguales a cero en la CUIPO
durante las vigencias 2024 o 2025.

Filtro 2: |a entidad report gastos totales por valor de cero para CUIPO
en 2025 o 2024.

Filtro 3: 1a entidad reporté ingreso o gasto total por valor de cero para
SGR en 2025 o 2024.

Filtro 4: 1a entidad reporté en el afio uno del bienio de regalias (2025)
un valor de ingresos menor al del afio (2024).
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Sujeto a validacién de la calidad de la informacién reportada en CUIPO. Para las cuentas de gastos, se aplica el siguiente criterio:

Filtro 5: una empresa o estapUblico o social reporté ingresos o gastos Gasto = - (O_V1 + P_V2 + O_V4 + P_V5)
totales mayores a los 100 billones de pesos (2025-2024).
En donde,
Filtro 6: una empresa o estapublico o social reporté ingresos o gastos Py N N
- O_V1: Obligaciones de la vigencia 1.
tz%tza‘ltes menores a los 200 millones de pesos (2025[JM2.1][JM2.2]- P_V2: Pagos de la vigencia 2.
% 0_V4: Obligaciones de la vigencia 4.
y . P_V5: Pagos de la vigencia 5.
Filtro 7:1a entidad se sale del rango normal de variacién de ingresos y
gastos totales en la vigencia reciente para CUIPO (2025-2024). Estas vigencias corresponden a las reportadas en el CHIP y comprenden
. los registros de las vigencias 1 a 6.
Indice ingreso = _Ingreso total afio 2025
Ingreso total afio 2024) Los valores correspondientes a los gastos deberan registrarse con
signo negativo.
Indice gasto = Gasto total afio 2025
Gasto total afio 2024 Anualizacién de la informacién correspondiente al presupuesto del
. Sistema General de Regalias (SGR) para la vigencia 2025 (sujeta a la
Nota: Denominador en ambos es 2024. validacién de la calidad de la informacién).
El rango esperado para cada indice se encuentra entre 0,5 y 1,5. Los Para la vigencia 2025, correspondiente al primer afio del bienio del
valores que se ubiquen por fuera de este intervalo se consideraran SGR, deberd verificarse si la informacién reportada presenta valores
inconsistencias y, en consecuencia, no deberan tenerse en cuenta acumulados. En caso afirmativo, deberdn descontarse los valores
para el andlisis. correspondientes a 2024, con el fin de conservar (nicamente la
ejecucion efectivamente realizada durante 2025.
Filtro 8: Relacién Ingreso Total/Gasto Total, por fuera del rango 0,75 y
1,25 para el afio 2025. (No aplicado para el BF 2025-2024) Actualizacion de la informacion con los valores anualizados
correspondientes al primer afio del bienio del SGR (2025).
Si la entidad no supera alguno de los filtros 3 o 4, se debe retirar i
unicamente del reporte de SGR. En caso de que no supere alguno de En el consolidado deberan reemplazarse todos los valores
los filtros 1, 2, 5, 6, 7 u 8, se retira de CUIPO y de SGR. correspondientes al presupuesto del SGR para 2025 por la informacion
anualizada descrita anteriormente. En consecuencia, el consolidado no
Parametros para el calculo del Balance Fiscal territorial debera t?ontener registros gqr_respondientegal presupuesto acumulado
del bienio, dado que el andlisis se efectuara sobre una base anual.
Agregacion de cuentas Todo lo anterior estara sujeto a los procesos de validacién y verificacién
. de consistencia de la informacion del SGR.
Para las cuentas de ingresos, estas se agregan con base en el recaudo
total. Nota: Se recomienda validar los filtros de calidad tan pronto la DCEF
reciba la informacion, con el fin de solicitar oportunamente a las
entidades los ajustes que resulten necesarios.
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Capitulo V
Resultado fiscal del Sector Seguridad Social
2024 - 2025

Este capitulo se enfoca en presentar el resultado fiscal de 2025 para
el sector Seguridad Social y en compararlo con respecto al registro
de la vigencia anterior. Desde esta perspectiva, el propdsito es, por
una parte, determinar si los recursos obtenidos por el sector durante
la vigencia fueron suficientes para financiar las obligaciones asumidas
y, por otra, dar a conocer la dindmica de sus finanzas con respecto al
afio anterior.

En este contexto, el documento busca identificar los aspectos
relevantes que condujeron al resultado fiscal del sector y el grado de
dependencia de los distintos subsectores que lo componen —pensiones,
salud y riesgos laborales— respecto de los recursos provenientes del
Presupuesto General de la Nacién (PGN).

Para calcular el resultado fiscal se utilizaron los datos reportados por
las entidades (momento presupuestal de obligaciones) y los fondos
(momento presupuestal de pagos) que integran el sector3*, los cuales
fueron reclasificados con el fin de identificar los ingresos y gastos de
la vigencia, asi como los recursos distintos de estos que financiaron
su gestion.

El resultado del sector Seguridad Social reviste especial importancia,
por cuanto constituye uno de los principales componentes del sector
pulblico y desempefia un papel fundamental en la proteccién de la
poblacién frente a las contingencias asociadas con la vejez, la salud y
los riesgos derivados de la actividad laboral.

34. Pensiones: Pensiones Ahorro ifico Pago pensiones, Fondo de Solidaridad
Pensional, Fondo de Pensiones Territoriales (FONPET), Patrimonio Autonomo
Ecopetrol, Garantia Pensién Minima Privada, Colpensiones, Fondo del Congreso,
Fondo de Pensiones Piblicas (FOPEP), Fondo del Magisterio (FOMAG), Fondo Pasivo
de Ferrocarriles Nacionales, Caja Fuerzas Militares, Caja de Sueldos de Retiro de la
Policia, Pensiones otras instituciones con recursos de GNC; Salud: Administradora
de los Recursos del Sistema General de Seguridad Social en Salud (ADRES), Caja de
Sueldos de Retiro de la Policia, Caja Fuerzas Militares, Fondo del Magisterio (FOMAG),
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El capitulo se estructura en cuatro secciones. La primera presenta el
resultado fiscal consolidado del sector Seguridad Social y su evolucién
frente a 2024. Las tres siguientes analizan, bajo el mismo esquema
metodoldgico, los subsectores de pensiones, salud y riesgos laborales.
Por ultimo, se presentan las conclusiones derivadas de la revision
realizada.

5.1 Resultado fiscal del Sector de Seguridad Social, 2024-2025

El Sector Seguridad Social registré en 2025 un superavit fiscal de
$10,75 billones, equivalente al 0,58 % del PIB, como resultado de unos
ingresos ($243,51 billones) superiores a los gastos ($232,76 billones)
(Cuadro 5-1), impulsado principalmente por el subsector de pensiones.
Entre los ingresos se destacaron los rendimientos financieros (5,4 %
de los ingresos totales), que contribuyeron a su resultado positivo;
y la devolucién de aportes a Colpensiones (5,5 % de los ingresos
totales) y los aportes de la Nacién (44,1 % de los ingresos totales),
que constituyeron una de las principales fuentes de financiacion de las
obligaciones asociadas a la prestacion de los servicios cubiertos por
el sector. Por el lado de los gastos, las transferencias representaron
el 69,8 % del total y los gastos de operacion el 29,3 % (Cuadro 5-1).

Respecto del resultado fiscal del afio anterior, el superavit registrado
en 2024, de $10,41 billones (0,61 % del PIB), fue inferior al de 2025 en
términos nominales, aunque superior como proporcién del PIB. Este
comportamiento, en términos nominales, obedecié a que los ingresos
crecieron a un ritmo suficiente para financiar el aumento de los gastos
derivados de las prestaciones y demas obligaciones del sector. En
consecuencia, el balance fiscal se mantuvo positivo en 2025, con un
leve incremento.

Los ingresos totales pasaron de $219,93 billones en 2024 a $243,51
billones en 2025, lo que representd un crecimiento del 10,7 %. Este
comportamiento obedecid principalmente al aumento de los aportes de
la Nacién, que correspondieron en 2025 a $107,35 billones (44,1% de
los ingresos totales), con un incremento de $9,91 billones frente al afio
anterior. Estos recursos permitieron compensar la menor participacion
de otras fuentes de ingreso y respaldar las mayores necesidades de
gasto observadas durante la vigencia.

Por su parte, los gastos totales ascendieron a $232,76 billones, con
un incremento del 11,1 % frente a 2024, explicado principalmente por
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el aumento de las obligaciones financiadas mediante transferencias,
las cuales alcanzaron $162,54 billones (69,8 % del gasto total). Este
comportamiento reflejo la creciente necesidad de recursos para el
Cuadro 5-1 sector Seguridad Social, particularmente en el componente pensional,
debido al aumento del nimero de beneficiarios.

Resultado fiscal Seguridad Social 2024-2025

Billones de pesos

Lacomposicion de losingresos y los gastos evidencio la alta participacion
de los recursos provenientes del Presupuesto General de la Nacién

Pensiones Salud Riesgos Total (PGN) en el financiamiento del sector Seguridad Social. Mientras los
laborales aportes de la Nacién representaron el 44,1 % de los ingresos totales,
2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 estos fueron equivalentes al 46,1 % del gasto total ejecutado. En
1. Ingresos totales 122,95 135,97 94,22 104,16 2,76 3,38 219,93 243,51 consecuencia, cerca de la mitad de las obligaciones asumidas por
Ingresos corrientes 95,25 11013 93,61 102,92 1,99 2,55 190,86 2156 el sector durante 2025 fueron financiadas con transferencias del
Ingresos aportes Nacién y cotizaci 93,51 109,55 93,27 102,61 1,99 2,55 188,78 214,66 Gobierno nacional, situacién que pone de manifiesto la necesidad de
Aportes Nacién 6093 6945 3652 37,89 - - o744 10735 adoptar medidas orientadas a garantizar los recursos provenientes
Cotizaciones 2492 2929 1,69 3,53 1,99 2,55 286 3537 del PGN requeridos para contribuir al aseguramiento de los riesgos de
Recursos propios 433 495 3635 3981 - - 4069 4476 pensiones, salud y riesgos laborales que cubre el Sistema de Seguridad
Otras fuentes 333 58 1872 21,38 - - 2206 2718 Social.
Ingresos de Explotacién - - - - - - - -
Otros Ingresos Corrientes 1,74 063 034 031 - - 2,08 094 Lo anterior cobra especial relevancia, considerando que el pago de las
Ingresos de capital 27,69 25,84 0,61 1,24 077 0,83 2907 27,92 prestaciones pensionales se implementaria hacia el futuro en el marco
imid 11,79 12,11 04 0,37 072 077 12,92 13,25 del nuevo esquema establecido por la Ley 2381 de 2024, sustentado
Devolucién de aportes 1528 13,51 - - - - 1528 1351 en el sistema de pilares alli aprobado (Solidario, Semicontributivo,
Recuperacién de cartera 0,07 - 0,2 0,87 - - 0,28 0,87 Contributivo y de Ahorro Voluntario); particularmente por el efecto
Otros ingresos de capital 054 022 ) o 004 006 059 028 que tendria el crecimiento del nimero de pensionados del régimen de
2. Gastos totales 110,88 12581 96,44 104,62 2,2 2,33 209,52 232,76 prima media. No obstante, la entrada en vigor de dicha ley permanece
2.1 Gastos de funci i 110,14 111,51 48,01 51,68 1,03 1,13 159,18 164,32 suspendida temporalmente desde junio de 2025 por decisi6n de la
2.1.1  Personal 0,39 0,41 0 0 0,38 0,42 0,77 0,84 Corte Constitucional.
2.1.2 Generales 0,2 0,18 0,04 0,05 0,65 0,71 0,89 0,94
2.1.3  Transferencias 109,56 110,91 47,96 51,63 - 15752 162,54 De igual manera, se requieren recursos publicos para atender las
2.2 Gastos de operacion 0,65 14,16 48,35 52,87 1,17 1,2 50,17 68,23 obligaciones derivadas del pago de las pensiones de los regimenes
2.3 Adquisicién de activos financieros - o - - - - - o especiales reconocidas con fundamento en los requisitos vigentes
2.4 Disminucién de pasivos [ [ 0,08 0,06 - - 0,08 0,06 antes de la expedicién de la Ley 100 de 1993, asi como para contribuir
2.5 Intereses, y gastos (Deuda) 0,04 0,05 o o - - 004 005 al financiamiento del aseguramiento en salud de la poblaciéon de
2.6 Gastos de inversién 0,05 0,1 o [ - - 0,05 0,1 menores recursos.
3. Préstamo neto - - - - - -
a. Déficit o superavit (4)=(1)-(2)-(3) 12,06 10,16  -2,22  -0,46 0,56 1,05 10,41 10,75 En sintesis, el sector Seguridad Social presenté un resultado fiscal
Déficit o superavit / PIB 0,7 0555 -013 -0,02 0,03 0,06 0,61 0,58 positivo en 2025, superior al del afio anterior en términos nominales.

Sin embargo, al comparar el superavit como proporcién del PIB, el
registrado en 2024 fue superior al de 2025. En estas condiciones, se
observé que, en términos reales, el crecimiento de los gastos absorbid
una mayor proporcion de la expansion de los ingresos.

Fuente: entidades y fondos Sector Seguridad Social. Célculo DEM
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Lo anterior se reflejé en la reduccién del indicador que mide la relacién
entre el balance fiscal y los ingresos totales, el cual pas6 de 4,7% en
2024 a 4,4% en 2025, asi como en la disminucion de su participacion
en el PIB, de 0,61% en 2024 a 0,58% en 2025. De igual manera,
se observd que los aportes de la Nacidn y la devolucién de aportes
a Colpensiones continuaron representando la mayor parte de los
ingresos del sector, aunque su participacién conjunta disminuyé de
51,23% en 2024 a 49,6% en 2025.

5.2 Resultado fiscal en el area de Seguridad Social
en Pensiones, 2024-2025

El subsector de pensiones registré en 2025 un superdvit fiscal de
$10,16 billones, equivalente al 0,55% del PIB, como resultado de que
sus ingresos ($135,97 billones) fueron superiores a los gastos ($125,81
billones) (Cuadro 5-1). Entre los ingresos se destacd, en primer lugar,
que el resultado positivo obedecié principalmente a los rendimientos
(8,9 % de los ingresos totales del subsector) y a la devolucién de
aportes a Colpensiones (9,9 %). En segundo lugar, que los aportes de
la Nacién representaron el 51,1% de los ingresos totales del subsector,
de los cuales el 79,0 % se destind al pago de las pensiones de los
regimenes especiales a cargo del Estado. Por el lado de los gastos,
las transferencias representaron el 88,2 % del total y los gastos de
operacion el 11,3 %.

Respecto del resultado fiscal registrado el afio anterior, el subsector
mostro una tendencia decreciente al obtener en 2025 un balance
positivo, pero de inferior cuantia respecto de la alcanzada en 2024 (De
$12,06 billones [0,7 % del PIB] en 2024 pas6 a $10,16 billones [0,55%
del PIB] en 2025). Aunque los ingresos aumentaron de $122,95 billones
a $135,97 billones, con un crecimiento del 10,6 %, los gastos crecieron
a un ritmo mayor, al pasar de $110,88 billones a $125,81 billones, lo
que representd un incremento del 13,5 %. Como resultado, el balance
fiscal se mantuvo positivo en 2025; sin embargo, la capacidad de
ahorro del subsector se redujo.

Los ingresos provenientes de los aportes de la Naci6n también
registraron un crecimiento. En 2025 ascendieron a $69,45 billones y
representaron el 51,1 % de los ingresos totales del subsector, mientras
que en 2024 alcanzaron $60,93 billones y participaron con el 49,6 %.
Lo anterior evidencia que mas de la mitad de los recursos destinados
a financiar las obligaciones pensionales provinieron del Presupuesto
General de la Nacion (PGN), principalmente para cubrir el pago de
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las pensiones de los regimenes especiales a cargo del Estado, que
absorbieron el 79,0 % de dichos aportes.

Deigual manera, los ingresos provenientes de cotizaciones aumentaron.
En 2025 ascendieron a $29,29 billones y representaron el 21,5 %
de los ingresos totales del subsector, mientras que en 2024 fueron
de $24,92 billones y participaron con el 20,3 %. En contraste, los
recursos de capital redujeron su participacion, al pasar del 22,5 % al
19,0 % de los ingresos totales, como consecuencia, principalmente, de
la disminucién de la devolucién de aportes a Colpensiones, que pasé
de $15,3 billones a $13,5 billones.

Por el lado del gasto, las transferencias y los gastos de operacion
destinados al pago de prestaciones pensionales alcanzaron en 2025
los $125,07 billones, equivalentes al 99,4 % del gasto total del
subsector. Este comportamiento consolidé al subsector de pensiones
como el principal demandante de recursos publicos, especialmente por
la obligacion del Estado de financiar las pensiones de los regimenes
especiales. En este contexto, la composiciéon de los ingresos y los
gastos evidencié una dependencia cercana al 50 % de los recursos
provenientes del PGN. Los aportes de la Nacion representaron el 51,1
% de los ingresos totales y fueron equivalentes al 55,2 % del gasto
total ejecutado.

En conclusion, el subsector de pensiones presenté en 2025 un resultado
fiscal positivo, no obstante, frente a 2024, el superavit disminuy6 tanto
en términos nominales como en proporcion del PIB. De los hechos
relevantes evidenciados en el subsector se destacé el aumento de la
participacion de los aportes de la Nacion, dirigidos principalmente al
pago de las pensiones de los regimenes especiales a cargo del Estado,
acompafiado por una reduccién de los recursos de capital, explicada
por la disminucién de la devolucién de aportes a Colpensiones. Por su
parte, los ingresos por cotizaciones incrementaron su participacion en
el total de ingresos del subsector, mientras que los gastos del subsector
registraron un crecimiento superior al de los ingresos del subsector.

5.3 Resultado fiscal en el area de Seguridad Social
en Salud, 2024-2025

El subsector de salud registré en 2025 un déficit fiscal de $0,46
billones, equivalente al -0,03 % del PIB, como resultado de unos
ingresos ($104,16 billones) inferiores a los gastos ($104,62 billones)
(Cuadro 5-1).
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Entre los ingresos se destacaron los aportes de la Nacién, que
ascendieron a $37,89 billones y representaron el 36,4 % del total;
los recursos propios, por $39,81 billones, equivalentes al 38,2 %; y
los recursos provenientes de otras fuentes, que alcanzaron $21,38
billones y participaron con el 20,5 % de los ingresos del subsector.
Por el lado de los gastos, las transferencias correspondieron a $51,63
billones, equivalentes a 49,4 % del total del subsector y los gastos
de operacion por $52,87 billones, equivalentes al 50,5 % del total del
subsector.

Respecto del resultado fiscal del afio anterior, el déficit registrado
en 2025 se redujo respecto al observado en 2024 (el déficit paséd
de $2,22 billones, equivalente al -0,13 % del PIB en 2024 a $0,46
billones, equivalente al -0,02 % del PIB en 2025). Este comportamiento
obedecid a que los ingresos crecieron (10,6 %) a un ritmo mayor que
los gastos (8,5 %), lo que permitié reducir el desbalance financiero del
subsector.

Los ingresos totales pasaron de $94,22 billones en 2024 a $104,16
billones en 2025, con un crecimiento del 10,6 %. Entre los principales
componentes se destaco el aumento de los aportes de la Nacion, que
crecieron 3,8 % hasta alcanzar $37,89 billones; de los recursos propios,
que aumentaron 9,5% y llegaron a $39,81 billones; y de los recursos
provenientes de otras fuentes, que registraron un crecimiento del 14,2
% y ascendieron a $21,38 billones.

Por su parte, los gastos del subsector salud aumentaron de $96,44
billones en 2024 a $104,62 billones en 2025. Se destacaron los gastos
de funcionamiento, que crecieron 7,7 % y ascendieron a $51,68 billones.
Asimismo, los gastos de operacién aumentaron 9,4 %, al situarse en
$52,87 billones. Los aportes de la Nacién financiaron el 36,2 % del
gasto ejecutado, lo que evidencia, al igual que en el subsector de
pensiones, la importancia del financiamiento del Gobierno nacional
para garantizar el aseguramiento en salud de la poblacion de menores
recursos.

En sintesis, el subsector de salud presentd un resultado fiscal deficitario
en 2025; no obstante, su magnitud fue inferior a la observada en el
afio anterior. Los ingresos obtenidos durante la vigencia estuvieron
sustentados principalmente en los aportes de la Nacién destinados al
aseguramiento en salud (36,4 %), las cotizaciones al Sistema General
de Seguridad Social en Salud (36,1 %), registradas en los recursos
propios, y los recursos del Sistema General de Participaciones
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destinados al régimen subsidiado (16,8 %), incluidos en otras fuentes.
En conjunto, estos tres componentes representaron el 89,3 % de los
ingresos totales.

Entre 2024 y 2025, el subsector salud registré un aumento en la
participacion de los aportes de la Nacion, los recursos propios y los
recursos provenientes de otras fuentes. En particular, los aportes
de la Nacién crecieron 3,8 %, como resultado de la aprobacién de
recursos adicionales para garantizar la financiacién del aseguramiento
en salud; los recursos propios aumentaron 9,9%, impulsados por el
mayor recaudo de cotizaciones asociado al incremento del ingreso
base de cotizacién; y los recursos provenientes de otras fuentes
crecieron 16,3%, principalmente por la mayor asignacioén de recursos
del Sistema General de Participaciones frente a la vigencia anterior.

En los gastos ejecutados en 2025 sobresalieron las transferencias,
correspondientes al aseguramiento del régimen subsidiado, y los gastos
de operacidn, asociados al aseguramiento del régimen contributivo. En
efecto, el gasto se concentrd en el financiamiento del aseguramiento
en salud, donde la Unidad de Pago por Capitacion (UPC) del régimen
contributivo y la del régimen subsidiado representaron conjuntamente
el 91,4% del total de las obligaciones, con participaciones del 46,4% y
45,0%, respectivamente.

En comparacién con 2024, el crecimiento del gasto obedecid
principalmente al aumento de los reconocimientos de la UPC de los
regimenes contributivo y subsidiado, asociado tanto a la actualizacién
anual de su valor como al incremento del niUmero de afiliados. Asimismo,
se observé un aumento de las reclamaciones, derivado de un mayor
volumen de auditorias, incluido el rezago de procesos de vigencias
anteriores, asi como un incremento en los pagos por incapacidades y
licencias.

En resumen, el subsector de salud presenté un resultado fiscal
deficitario, si bien, respecto del afio anterior mostro una reduccién de
su desbalance fiscal. Se observd un crecimiento de la participacion de
los aportes de la Nacidn, los recursos propios y los de otras fuentes. De
los gastos se destacaron las transferencias y los gastos de operacion.
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5.4 Resultado fiscal en el area de Seguridad Social en Riesgos
Laborales, 2024-2025

El subsector de Riesgos Laborales registré en 2025 un superavit fiscal
de $1,05 billones, equivalente al 0,06% del PIB, como resultado de
unos ingresos ($3,38 billones) superiores a los gastos ($2,33 billones)
(Cuadro 5-1). Entre los ingresos se destacaron los provenientes de
las cotizaciones al Sistema General de Riesgos Laborales, a cargo
de los empleadores, que ascendieron a $2,55 billones, asi como los
rendimientos financieros, por $0,77 billones. En conjunto, los ingresos
totalizaron $3,38 billones, de los cuales las cotizaciones representaron
el 75,4 %.

Por el lado del gasto, sobresalieron los gastos de funcionamiento,
por $1,13 billones, y los gastos de operacion, por $1,20 billones. En
total, la ejecucién alcanzé $2,33 billones, de los cuales los gastos de
funcionamiento representaron el 48,5 % y los gastos de operacién el
51,5 %.

Respecto del resultado fiscal del afio anterior, el subsector present6 en
2025 un resultado fiscal superavitario superior al registrado en 2024
($0,56 billones). Este comportamiento obedecié a que los ingresos
crecieron 22,5 %, porcentaje superior al incremento de los gastos (5,9
%) frente a la vigencia anterior.

Los ingresos pasaron de $2,76 billones en 2024 a $3,38 billones en
2025, lo que representd un crecimiento del 22,5%. Entre sus principales
componentes se destacaron las cotizaciones, que representaron el 75,4
% de los ingresos totales del subsector y registraron un crecimiento
del 28,1 % respecto de 2024. A diferencia de los subsectores de
pensiones y salud, el de Riesgos Laborales no dependié de aportes
de la Nacion para financiar su operacién, dado que sus recursos
provinieron principalmente de las contribuciones de los empleadores y
de los rendimientos generados por sus inversiones financieras.

Por el lado del gasto, la ejecucion pasé de $2,20 billones en 2024 a
$2,33 billones en 2025, con un crecimiento del 5,9 %. Los gastos de
funcionamiento representaron el 48,5 % del total y aumentaron 9,5
% frente a la vigencia anterior, mientras que los gastos de operacion
participaron con el 51,5 % del gasto total y registraron un crecimiento
del 2,9 %.
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En cuanto a los aspectos relevantes relacionados con la ocurrencia de
siniestros asociados a riesgos laborales durante el periodo 2024-2025,
se observo un incremento en el nimero de eventos y, en consecuencia,
en los pagos de prestaciones econémicas y asistenciales. De acuerdo
con la informacion reportada, el 87,1 % de estos casos estuvo asociado
a accidentes de trabajo ocasionados por sobreesfuerzo, caidas y riesgo
bioldgico.

En materia de conmutacién pensional, disminuyé el numero de
pensionados por fallecimiento y por cumplimiento de los requisitos
establecidos en la Ley 100 de 1993 para acceder a la pension y
trasladarse al fondo publico. Adicionalmente, en 2025 Positiva
Compafiia de Seguros S.A. suscribié dos conmutaciones. De igual
manera, en rentas vitalicias ingresaron 345 nuevos rentistas y, en el
programa de Beneficios Econémicos Periddicos (BEPS), se registré un
crecimiento durante 2025 debido a los reconocimientos efectuados
por Colpensiones, lo que representd 3.329 nuevos beneficiarios frente
a la vigencia 2024.

En sintesis, el subsector de Riesgos Laborales registré en 2025
un resultado fiscal positivo, superior al observado en 2024. Este
comportamiento obedecié principalmente al crecimiento de los
ingresos, especialmente de aquellos provenientes de las cotizaciones
al Sistema General de Riesgos Laborales a cargo de los empleadores.
Por su parte, los gastos crecieron a un ritmo inferior al de los ingresos.

Conclusiones

El presente capitulo analizé el resultado fiscal alcanzado por el
sector Seguridad Social durante la vigencia 2025 y lo comparé con
el registrado en 2024, con el propdsito de identificar los principales
cambios en el comportamiento de los ingresos, los gastos y el balance
fiscal. El sector estuvo conformado por los subsectores de pensiones,
salud y riesgos laborales, los cuales administran recursos publicos
y parafiscales destinados a garantizar la prestacion de beneficios y
servicios esenciales para la poblacion.

En 2025, el sector Seguridad Social registré un balance fiscal
superavitario. En comparacion con el afio anterior, el superavit fue
mayor en términos nominales, aunque inferior como proporcion del
PIB. Los resultados de los subsectores evidenciaron comportamientos
diferenciados, determinados por la naturaleza de sus fuentes de
financiacion y por la dinamica de sus obligaciones.
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El subsector de pensiones presenté un balance fiscal positivo en 2025
y fue el principal determinante del resultado del sector. No obstante,
a diferencia del comportamiento agregado, el monto del superavit del
subsector de pensiones de 2025 disminuyd frente a 2024, tanto en
términos nominales como proporcién del PIB. En la composicion de los
ingresos sobresalieron los aportes de la Nacién, que financiaron mas de
la mitad de las obligaciones del subsector. Asimismo, se observé una
reduccion de los recursos de capital, explicada por la disminucién de
la devolucion de aportes a Colpensiones, mientras que las cotizaciones
incrementaron su participacion en el total de ingresos. Por su parte,
los gastos registraron un crecimiento frente a la vigencia anterior.

El subsector de salud registré en 2025 un resultado fiscal deficitario; sin
embargo, el déficit se redujo respecto del observado en 2024, debido
a que los ingresos crecieron a un ritmo superior al de los gastos. En
la composicion de los ingresos se destacaron los aportes de la Nacién
(36,4 %), las cotizaciones al Sistema General de Seguridad Social en
Salud (36,1 %) y los recursos del Sistema General de Participaciones
destinados al régimen subsidiado (16,8 %), que en conjunto
representaron el 89,3 % de los ingresos totales. Su crecimiento
frente a 2024 obedecid al aumento de las cotizaciones, a una mayor
asignacioén de recursos del Sistema General de Participaciones y al
incremento de los aportes de la Nacién.

Los recursos del subsector salud se destinaron principalmente
al financiamiento del aseguramiento en salud. En conjunto, las
transferencias para el régimen subsidiado y los gastos de operacion
asociados al régimen contributivo representaron el 91,4 % del
total ejecutado. El crecimiento del gasto frente a 2024 obedecid,
principalmente, a la actualizacion del valor de la Unidad de Pago por
Capitacién (UPC), al aumento del niumero de afiliados y al incremento
de las reclamaciones, incapacidades vy licencias.

Por su parte, el subsector de Riesgos Laborales registré en 2025
un resultado fiscal superavitario, superior al alcanzado en 2024.
Este comportamiento obedecié principalmente al crecimiento de los
ingresos, impulsado por el mayor recaudo de cotizaciones al Sistema
General de Riesgos Laborales a cargo de los empleadores. En contraste,
los gastos aumentaron a un ritmo inferior al de los ingresos, lo que
permiti6 fortalecer el resultado fiscal del subsector.
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