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Grafico 1. Tasa de endeudamiento neto trimestral por sector institucional (porcentaje del PIB")
Total nacional
2022 1 - 2026F" |

20,0
15,0
10,0

5,0

0,0 | - . o —
e®%e . oot TS ..-...—" ............. .
_5’0 ... L] o ®* NN @442 2 EERR  m®%sseee -

-10,0 AT 2,4 33
15,0
-20,0

Porcentaje

-25,0
1 1 1 \" | 1 1] v | ] 11| 1\ 1 1 1 1\ |

2022 2023 2024p 2025pr 2026pr

I Sociedades No Financieras I Sociedades Financieras Gobierno General
s Hogares B ISFLSH eseses Economia total

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

Contenido

* Introduccion e Resultados por sector institucional

o 2026 |
e Analisis de los principales agregados vy

saldos macroeconémicos serie 2022 | — e Glosario
2026" |

COM-070-PDT-001-f-002 V18



Boletin técnico

Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional
(CNTSI)
| trimestre 2026°"

Introduccion

El DANE ha elaborado un conjunto de cuentas anuales no financieras para los sectores institucionales
durante varios afios; asi mismo, el Banco de la Republica ha realizado cuentas financieras anuales y de
balance. En 2016, se decidié extender estas mediciones a una perspectiva coyuntural, con una
frecuencia y oportunidad mayor, integrando sus componentes en una sola publicacién. Este trabajo
es el resultado de la articulacion e incorporacion al sistema de cuentas nacionales del DANE de las
estadisticas macroecondmicas del Banco de la Republica, contribuyendo al mejoramiento continuo y
la ampliacion de la medicion estadistica en Colombia. Ademas, establece un conjunto integrado de
cuentas economicas financieras y no financieras para cada sector de la economia y para la economia
total.

De igual forma, las cuentas por sector institucional facilitan el analisis simultaneo de las actividades
econdmicas reales con las actividades financieras, y permiten relacionar las cuentas de balance
sectorial, con el fin de comprender la generacion de riqueza y riesgo para un pais.

Este documento se divide en dos secciones; la primera parte, presenta el analisis de los principales
agregados y saldos macroecondmicos para la serie 2022 | - 2026"" | y la segunda parte, presenta los
resultados por sector institucional para 2026 |.]

En los anexos de publicacion y el visor de las cuentas de sectores institucionales disponible en pagina
web? se pueden encontrar las series compiladas desde el primer trimestre de 2016 hasta el primer
trimestre de 2026P" a precios corrientes. El rezago previsto es de noventa dias después de finalizado
el periodo de referencia.

Antecedentes y relevancia

Este documento tiene como marco el Sistema de Cuentas Nacionales SCN de 2008 y es el resultado
del "Proyecto para desarrollar la capacidad de compilar cuentas y balances sectoriales” adelantado
por la Cooperacién Econdmica de la Secretaria de Estado para Asuntos Econémicos (SECO), financiado
por el Gobierno de Suiza con el apoyo técnico del Fondo Monetario Internacional (FMI) para
desarrollar las cuentas sectoriales integradas en Colombia.

T Actualmente se dispone de informacion desagregada por subsector para el sector financiero, y para el sector gobierno general.

2Disponible en: https://sitios.dane.gov.co/visorcuentastrisi-dscn/ Visor de datos de Cuentas Nacionales - Sectores Institucionales —
Informacién de las cuentas no financieras de sectores institucionales Base 2015
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Las cuentas por sector institucional ofrecen a las autoridades del pais un conocimiento mas profundo
de la economia, muestran el comportamiento de los principales agentes econémicos a lo largo del
tiempo, la interrelacion entre el sector real y el financiero, y contribuyen a la comprension de
vulnerabilidades que pueden surgir en sectores particulares.

De igual forma, las cuentas y balances sectoriales facilitan la comparabilidad internacional de las
estadisticas y aportan de manera significativa al seguimiento por parte del FMI, a los paises que tienen
vinculos financieros y no financieros con el resto del mundo.

Estructura de las cuentas sectoriales

Las cuentas por sector institucional incluyen los seis sectores basicos de la economia con las cuentas
que los componen, como se establece en el capitulo 4 del Sistema de Cuentas Nacionales SCN 2008.
Esta seccion presenta de manera muy general, la estructura de las cuentas para ayudar a la
interpretacion de los calculos.

Dentro de las cuentas por sector se incluyen los hogares, las instituciones sin fines de lucro al servicio
de los hogares (ISFLSH), las sociedades no financieras, las sociedades financieras, el gobierno general,
la economia total y el resto del mundo, cubriendo todas las actividades econémicas y financieras y los
stocks relativos a la economia. Es importante mencionar que la economia total es la suma de los cinco
sectores institucionales, por lo que excluye las transacciones con el resto del mundo.

Los grupos de cuentas, tal como se explican a continuacién, permiten la integracion de la actividad
econdmica y la acumulacion de riqueza dentro de cada sector y de la economia en su conjunto.

e la cuenta de produccion sefala la produccién bruta y el consumo intermedio utilizado en el
proceso productivo, asi como el valor agregado resultante por sector institucional.

e La cuenta de generacion del ingreso reune los ingresos derivados de la produccion.

e Las transacciones de la cuenta de bienes y servicios residentes y no residentes permiten registrar
los flujos comerciales del sector resto del mundo.

e la cuenta de asignacion del ingreso primario indica los ingresos asignados a los sectores
receptores cuyos principales componentes son los ingresos de actividades productivas y de
inversion: para los hogares en forma de remuneracion e ingreso mixto; para el gobierno general
en forma de impuestos; para el resto de los sectores en forma de excedente bruto de explotacion;
y para todos los sectores la renta de la propiedad que contiene los intereses, recibidos y pagados.

e Elingreso primario de todos los sectores de la economia es igual al Ingreso Nacional Bruto (INB)
agregado, que se genera a partir del PIB y las relaciones de la economia nacional con el resto del
mundo. El INB es una medida de los ingresos disponibles y tiene especial relevancia para paises
con ingresos o desembolsos significativos con entidades no residentes.
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e La cuenta de distribucion secundaria del ingreso relne las transferencias corrientes
intersectoriales, las prestaciones y contribuciones sociales recibidas y pagadas por los hogares,
los impuestos sobre la renta y patrimonio pagados por los sectores institucionales, asi como los
registros de contraparte correspondientes. Esta cuenta produce resultados del ingreso disponible
por sector, y del ingreso nacional bruto disponible para la economia total en relacién con los
flujos del resto del mundo. En conjunto, las cuentas de ingresos primarios y secundarios son
esencialmente un estado de resultados.

e la cuenta de uso del ingreso disponible permite especificar los gastos corrientes de los sectores
de Hogares, ISFLSH y Gobierno General, para derivar el ahorro bruto total y de cada sector de la
economia.

El siguiente conjunto de cuentas comprende las transacciones de las cuentas de acumulacion,
equivalente a "recursos y empleos de fondos" de la cuenta de ahorro. Contiene la cuenta de capital y
la cuenta financiera, que forman parte de lo que en la contabilidad empresarial tradicional se conoce
como estado contable de cambio de la situacion financiera.

La cuenta de capital comienza su registro tomando el ahorro como un recurso y se combina con las
transferencias de capital; en contrapartida se encuentra la formacién bruta de capital por tipo de
activo. Finalmente, al deducir la adquisicion total de capital no financiero desde los recursos, se
produce el saldo neto de préstamo/endeudamiento o superavit/déficit’, para cada sector y para la
economia en su conjunto.

La cuenta financiera, por su parte, ilustra los medios por los cuales los fondos se trasladan entre
sectores en forma de transacciones financieras. Esta cuenta incluye las adquisiciones netas de activos
financieros por tipo de instrumento (depositos, acciones, entre otros), asi como la contraccion neta de
pasivos (préstamos, valores de deuda, entre otros). La diferencia entre las transacciones de activos y
de pasivos genera una segunda medida, conceptualmente igual, del saldo neto de
préstamo/endeudamiento (o saldo neto de inversiones financieras).

En la practica, estas dos medidas rara vez son iguales debido a las distintas y diversas fuentes de datos,
pero deben seguir el mismo ciclo de tendencia. Es importante sefialar que, si bien la actividad
financiera respalda la actividad econdmica, solo puede reflejar transacciones financieras, por ejemplo,
una venta de valores de deuda para comprar valores de renta variable.

Las cuentas de acumulacion también cubren registros de revalorizaciones y saneamientos
/amortizaciones de activos, que, junto con la cuenta de capital y financiera, impulsan los cambios en
la cuenta de balance. Estos asientos forman parte de la cuenta de revalorizacion y la cuenta de otros

3 Cuando la formacion bruta de capital supera el ahorro se produce un endeudamiento o déficit y cuando es inferior se presenta un préstamo
o superavit
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cambios en el volumen; estas cuentas se compilan como parte del proceso de produccion de las
cuentas sectoriales trimestrales de la cuenta financiera.

La cuenta de balance es el resultado final de la actividad econdmica y financiera, asi como de las
revalorizaciones y cambios de volumen. Los activos y pasivos financieros de esta cuenta sefalan el
mismo detalle que la cuenta financiera.

Los balances de las cuentas de sectores institucionales en Colombia ain no incluyen activos no
financieros; por lo que, en la actualidad, no es posible calcular el patrimonio neto sectorial y nacional.

La diferencia entre los activos y pasivos financieros totales es la posicion del activo financiero neto,
para cada sector y para la economia en su conjunto, este a su vez, se traduce en el saldo neto de
préstamo/endeudamiento de la cuenta financiera.
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1. Analisis de los principales agregados y saldos
macroeconémicos* serie 2022 | - 2026"" |

1.1 PIB enfoque del ingreso, renta nacional, ingreso disponible, ahorro
bruto y préstamo/endeudamiento neto

Las cuentas sectoriales son de alcance nacional, en ellas se denotan los ingresos, ahorros e inversiones
en activos y pasivos de los residentes en una economia. Los ingresos se reciben, gastan, ahorran e
invierten, y lo que se ahorra e invierte, acumula riqueza en el balance.

1.1.1 Producto Interno Bruto

El Producto Interno Bruto (PIB) desde el enfoque del ingreso, es el resultado de sumar la contribucién
del capital al valor agregado en forma de Excedente Bruto de Explotacidn (EBE) e Ingreso Mixto (IM)°,
mas la contribucién del trabajo en forma de Remuneracion de los Asalariados (RA), mas la destinacion
al gobierno general en forma de impuestos netos (Impuestos menos subvenciones).

La tabla 1 presenta la tasa de crecimiento anual del PIB desde el enfoque del ingreso. Para el primer
trimestre de 2026, el PIB presenta una variacion de 5,9% respecto al mismo periodo de 2025, la
remuneracién de los asalariados percibida por los hogares desde la economia interna® crece 12,8%,
los impuestos percibidos por el gobierno general presentan una variacion de 3,1%y el EBE total de la
economia crece 1,9%. Por sector institucional, el EBE de las sociedades financieras crece 13,3%; el de
hogares crece 7,3%, gobierno general 6,4%, mientras que sociedades no financieras presenta una
variacion negativa de 0,6%; las ISFLSH no presentan variacion ya que su EBE es cero, debido a que la
produccion del sector se calcula por sumatoria de costos’. Por su parte, el ingreso mixto de los hogares
presenta una variacion de 3,9%.

4 Para todos los agregados, transacciones y saldos contables, los resultados se presentan a precios corrientes.

® Implicitamente contiene un elemento de remuneracién del trabajo realizado por el propietario o por otros miembros del hogar que no
puede identificarse por separado del rendimiento obtenido por el propietario como empresario (Par 7.9 - SCN 2008).

€ No incluye la remuneracién pagada/recibida por el resto del mundo.

" Remuneracion a los asalariados, consumo intermedio y los otros impuestos sobre la produccion neto de subvenciones sobre la produccion.
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Tabla 1. Tasa de crecimiento anual del PIB desde el enfoque del ingreso (porcentaje’)
Total nacional
2022 1 - 2026°" |

Agregado macroeconémico 2022 2023 2024p 2025pr 2026pr
/ transacciones
1 | 1 | 1} m |
PIB 232 146 41 109 7,5 95 5,1 5,9
Remuneracion de los asalariados (Hogares) 11,5 124 127 89 10,1 12,2 97 12,8

Impuestos sobre la produccion y las importaciones netos de

subvenciones (Gobierno) 42,1 154 37 133 106 146 52 3.1

Excedente bruto de explotacién (EBE) total 232 163 -11 65 22 38 05 1,9
EBE Sociedades No Financieras 30,8 18,3 -5,8 50 00 19 -13 -06

EBE Sociedades Financieras -46 151 287 100 93 123 70 133

EBE Gobierno General 104 99 105 189 139 11,2 37 6,4

EBE Hogares 40 71 122 92 85 80 74 73
Ingreso Mixto (Hogares) 28,6 14,4 0,8 18,7 9,6 10,7 4,3 3,9

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

1.1.2 Ingreso Nacional Bruto

El Ingreso Nacional Bruto (INB) es una medida de los ingresos que recibe la economia, que incorpora
aquellos generados en el exterior, y se obtiene al sumar al Producto Interno Bruto (PIB) la renta neta
de la propiedad con el resto del mundo. Este agregado resume el poder adquisitivo nacional y permite
la articulacion de las cuentas por sector institucional. El ingreso primario agregado de todos los
sectores de la economia es equivalente al INB, en tanto se genera a partir del PIB y de las relaciones
econdmicas con el resto del mundo.

Para el primer trimestre de 2026, el INB presenta un crecimiento anual de 6,4% frente al mismo
periodo de 2025P". Este comportamiento se explica principalmente por la dinamica del PIB, que registra
una variacion de 5,9% en el periodo observado

La evolucion del INB incorpora, ademas, el comportamiento de los flujos primarios con el resto del
mundo. En este contexto, la remuneracién de los asalariados recibida del resto del mundo registra un
crecimiento de 6,2% en el primer trimestre de 2026 respecto al mismo trimestre del afio anterior,
mientras que la renta de la propiedad recibida del resto del mundo presenta una disminucion de 1,4%.
En sentido contrario, la remuneracion de los asalariados pagada al resto del mundo muestra el mayor
aumento dentro de los flujos externos, con una variacion de 52,4% en el primer trimestre de 2026
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pasando de $21 a $32 mil millones. Por su parte, la renta de la propiedad pagada al resto del mundo
registra un descenso de 7,0% en el mismo periodo.

En conjunto, estos movimientos reflejan que el crecimiento del INB se sustenta en el desempeiio de
la actividad econdmica interna, mientras los flujos de ingresos primarios con el resto del mundo
moderan parcialmente su dindmica agregada.

Tabla 2. Tasa de crecimiento anual del Ingreso Nacional Bruto (porcentaje’)
Total nacional
2022 | - 2026°" |

2022 2023 2024° 2025°F 2026F"
Concepto
1 1 | 1 1 1] v 1
Producto interno bruto 23,2 14,6 4,1 10,9 7.5 9,5 5.1 59
(+) Remuneracién de los asalariados recibida 369 20,9 13,9 39 194 -286 77 6.2
del resto del mundo
(+) Renta de la propiedad recibida del resto 18,2 145,0 28,9 0.1 122 -162 -143 14
del mundo
(-) Remuneracién de los asalariados pagada 975,0 70 25 46,2 39,1 867 9000 52,4
al resto del mundo
(-) Renta de la propiedad pagada al resto del 760 383 23,1 44 27 36 59 70
mundo
Ingreso nacional bruto 19,5 16,3 4,4 10,9 6,9 9,1 5,0 6,4

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

'Series compiladas a precios corrientes

Para el primer trimestre de 2026, el ingreso primario de la economia interna presenta una variacion
de 6,4% respecto al primer trimestre de 2025, resultado que se sustenta en el comportamiento
conjunto de los principales sectores institucionales. Los hogares y las sociedades no financieras
registran un crecimiento anual de 9,2% y 12,9% respectivamente, consolidando su papel como
principales generadores de ingreso primario con $325,2 billones y $67,4 billones, respectivamente. En
contraste, el gobierno general tiene un decrecimiento anual de 1,2%, situdandose en $80,9 billones, por
su parte, las sociedades financieras registran un crecimiento en su ingreso primario negativo al pasar
de -$1,5 billones en el primer trimestre 2025°" a -$7,7 billones en 2026, en el capitulo 2.4 se da mayor
profundidad al sector y sus subsectores.
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Tabla 3. Tasa de crecimiento anual del Ingreso Primario por sector institucional (porcentaje’)
Total nacional
2022 | - 2026°" |

Sector Institucional 2022 2023 2024¢ 2025p" 2026F"
| | | | Il 1 v |

Sociedades No Financieras -13,2 12,4 -2,8 4,7 35,3 5.1 -12,2 12,9
Sociedades Financieras -133,4 -150,7 773,5 -78,8 -101,5 50 7441 409,8
Gobierno General 30,0 21,9 12,8 13,2 -4,9 12,3 -14,9 -1,2
Hogares 24,0 17,1 6,4 9,2 6,8 9,5 9,2 9,2
ISFLSH 63,0 -50,0 254,5 -359 -38,8 -12,1 43 38,0
Ingreso Primario Total 19,5 16,3 4,4 10,9 6,9 9,1 5,0 6,4

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Pporeliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

1.1.3 Ingreso Nacional Disponible

El Ingreso Nacional Disponible (IND) se obtiene al adicionar al Ingreso Nacional Bruto (INB) el saldo
de las transferencias corrientes netas con el resto del mundo. Este agregado recoge el efecto de los
flujos redistributivos internacionales sobre el ingreso generado por la economia. Para la economia
interna, el saldo de esta cuenta corresponde al Ingreso Disponible Bruto (IDB), el cual es equivalente
al IND desde el punto de vista agregado, aunque con un enfoque centrado en las relaciones entre los
sectores residentes.

En el primer trimestre de 2026, el IND registra una variacion anual de 5,9% frente al mismo periodo
de 2025"". Este resultado se explica por el crecimiento del INB de 6,4%, moderado por el
comportamiento de las transferencias corrientes con el resto del mundo.

Desde la perspectiva del resto del mundo, las transferencias corrientes recibidas por el resto del
mundo - que corresponden a transferencias pagadas por la economia interna - presentan un
crecimiento de 10,6%. Este comportamiento se asocia principalmente a la dinamica de las
indemnizaciones de seguros no de vida, que concentran la mayor participacion dentro de estos flujos,
y a las transferencias corrientes diversas. En contraste, las transferencias corrientes pagadas por el
resto del mundo - equivalentes a transferencias recibidas por la economia interna - registran una
variacion de -4,6%, reflejando una menor dinamica de estos recursos en el periodo observado.

Como resultado de esta estructura, el crecimiento del IND se ubica 0,5 puntos porcentuales por debajo
del crecimiento del INB en el primer trimestre de 2026, evidenciando el efecto neto de las
transferencias corrientes internacionales sobre el ingreso disponible de la economia (ver tabla 4).
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Tabla 4. Tasa de crecimiento anual Ingreso Nacional Disponible por sector institucional (porcentaje’)
Total nacional
2022 | - 2026°" |

2022 2023 2024p 2025P" 2026F"
Concepto
1 1 1 | 1} 1] v 1

(+) Ingreso Nacional Bruto (INB) 19,5 16,3 4,4 10,9 6,9 9,1 5,0 6,4
(+) Otras transferencias corrientes
recibidas del resto del mundo 42,9 18,1 -9,8 20,6 11,5 0,1 -10,0 -4,6
(-) Otras transferencias corrientes
pagadas al resto del mundo -17,3 99,5 13,0 6,5 6,2 3,5 22,4 10,6
Ingreso Nacional Disponible (IND) 20,4 16,2 3,8 11,2 71 8,7 4,3 5,9

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Proreliminar

Pprovisional

'Series compiladas a precios corrientes

De igual forma en la economia interna, el Ingreso Disponible Bruto (IDB) para el primer trimestre de
2026 registra una variacion anual de 5,9%, en linea con el comportamiento del Ingreso Nacional
Disponible (IND) en el mismo periodo. Este resultado refleja la dinamica agregada de la economia
interna y la redistribucion del ingreso entre los sectores institucionales.

Por sector institucional, los hogares presentan un crecimiento del IDB de 11,3%, se mantiene como el
principal componente del ingreso disponible de la economia interna. El gobierno general registra una
variacion anual de 1,2%.

En contraste, el IDB de las sociedades no financieras presenta una variacién negativa de 10,5%,
acompafado de las sociedades financieras que para el periodo registraron un cambio de dinamica en
el saldo, al pasar de $0,8 billones en el primer trimestre de 2025 a -$6,4 billones en el mismo periodo
de 2026 reflejando una menor disponibilidad de ingreso en el periodo observado. Por su parte, las
ISFLSH registran un crecimiento anual de 10,4% en su ingreso disponible bruto (ver tabla 5).
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Tabla 5. Tasa de crecimiento anual Ingreso Disponible Bruto por sector institucional (porcentaje’)
Total nacional
2022 | - 2026°" |

Sector Institucional 2022 2023 2024¢ 2025p" 2026F"
| | | | Il 1 v |

Sociedades No Financieras -3.2 -15,9 22,5 16,2 43,3 5.6 -21,4 -10,5
Sociedades Financieras -385,6 -2,7 -190,6 -1176  -262,8 71 33923 -896,4
Gobierno General 18,0 304 10,3 31 11,7 32,7 -26,4 1,2
Hogares 21,9 18,7 37 10,6 6,2 5.7 9,9 11,3
ISFLSH 17,4 24,5 0,1 5.3 3,0 10,2 8,9 10,4
Ingreso Disponible Bruto (IDB) 20,4 16,2 3,8 11,2 7.1 8,7 4,3 5.9

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Pporeliminar

Pprovisional

'Series compiladas a precios corrientes

La siguiente tabla presenta el ingreso disponible por sector institucional, expresado en valores
corrientes, con el fin de facilitar la identificacién y comparacion de las magnitudes correspondientes a
cada sector.

Tabla 6. Ingreso Disponible Bruto por sector institucional (Miles de millones de pesos')
Total nacional
2022 | - 2026°" |

2022 2023 2024 2025PF 2026PF
Sector Institucional
| | | | ] ]| v |

Sociedades No Financieras 37.892 31.858 39.039 45,355 38.072 66.500 63.330 40.581
Sociedades Financieras 5.161 5.024 -4.550 802 -5.529 5.345 9.464 -6.387
Gobierno General 48.713 63.522 70.088 72.275 56.335 66.372 21.127 73.111
Hogares 245726 291559 302419 334387 360479 346.556 397.469 372.290
ISFLSH 801 997 998 1.051 1.852 2.095 2.363 1.160

Ingreso Disponible Bruto (IDB) 338.293 392.960 407.994 453.870 451.209 486.868 493.753 480.755

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes




Boletin técnico

Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional
(CNTSI)
| trimestre 2026°"

1.1.4 Ahorro

La disponibilidad de ahorro en la economia es un requisito fundamental para la materializacion de la
formacion bruta de capital en el pais. En Colombia, la mayor parte de este ahorro es de origen interno
y se genera en los distintos sectores institucionales de la economia. Adicionalmente, el ahorro puede
complementarse con recursos provenientes del exterior, especialmente en situaciones en las que la
economia presenta insuficiencia de ahorro interno para financiar la inversion.

En el primer trimestre de 2026, el ahorro bruto presenta una variacién negativa de 9,3% respecto al
mismo periodo de 2025 con una reduccién de $8,0 billones respecto al mismo periodo de 2026°" y
situandose en $78,0 billones. Este comportamiento se explica por el efecto conjunto de las sociedades
no financieras que disminuyen su ahorro en $4,8 billones (-10,5%), las sociedades financieras que
aumentan su desahorro en $8,1 billones (440,9%) y el gobierno que disminuye su ahorro en $6,5
billones (-30,8%), esto se compensa parcialmente por un incremento en el ahorro de los hogares de
$11,3 billones (52,9%).

Tabla 7. Tasa de crecimiento anual' Ahorro Bruto (porcentaje)
Total nacional
20221 - 2026 |

2022 2023 2024r 2025°F 2026PF
Sector Institucional
| I | | I 1] [\ |

Sociedades No Financieras -3,2 -15,9 22,5 16,2 43,3 5,6 -21,4 -10,5
Sociedades Financieras -141,5 20,6 -372,5 -71,7 -1045,8 -11,7 -436,4 440,9
Gobierno General 72,5 153,7 15,1 -10,2 -4,6 -43,7 35,9 -30,8
Hogares -48,0 188,4 -16,7 34,6 -12,2 -56,4 32,3 52,9
ISFLSH 21,8 -17,1 59 -16,7 -36,3 -16,4 7,5 20,0
Ahorro Bruto 53 35,0 -2,4 19,5 -3,2 -3,4 -42,1 -9,3

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

En la tabla 8, se presentan las cifras del ahorro bruto en miles de millones de pesos corrientes, para
facilitar la comprension de las tasas de crecimiento.
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Tabla 8. Ahorro Bruto por sector institucional (miles de millones de pesos')
Total nacional
2022 1 - 2026F" |

2022 2023 2024p 2025pr 2026pr
Sector Institucional
| | | | I 1 v |

Sociedades No Financieras 37.892  31.858 39.039 45.355 38.072  66.500 63.330 40.581
Sociedades Financieras 1.967 2.372 -6.464 -1.831 -8.257 3.628 7.320 -9.903
Gobierno General 8.044  20.407 23.484 21.086 -11.031  -4390 -80.264 14.593
Hogares 6.597 19.026 15.848 21.332 33.006 6.955 36.922 32,613
ISFLSH 123 102 108 90 79 92 100 108
Ahorro Bruto 54.623 73.765 72.015 86.032 51.869 72785 27.408 77.992

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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En el primer trimestre de 2026 la tasa de ahorro bruto como porcentaje del PIB presenta un
decrecimiento de 2,8 p.p., pasando de 19,3% en el primer trimestre de 2025 a 16,5% en el primer
trimestre de 2026"". Este comportamiento tiene como consecuencia una reduccion en la capacidad
para financiar la adquisicién de la formacion bruta de capital de la economia interna.

Grafico 2. Tasa de ahorro bruto trimestral por sector institucional (porcentaje del PIB")
Total nacional
2022 | - 2026 |
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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1.1.5 Préstamo Neto o Endeudamiento Neto

La tasa de endeudamiento neto expresada en términos del PIB en el primer trimestre del afio 2026
se ubica en -2,6%, con una reduccion de tasa de 0,7 p.p. con respecto al primer trimestre de 2025, el
cual se ubico en -3,3% de tasa de endeudamiento neto.

Grafico 3. Tasa de endeudamiento neto trimestral por sector institucional (porcentaje del PIB')
Total nacional
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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La financiacion otorgada por el resto del mundo a la economia colombiana se reduce $2,4 billones, al
pasar de $14,7 billones en el primer trimestre de 2025 a $12,3 billones en el mismo periodo de 2026
(ver tabla 9), este comportamiento se explica por un menor endeudamiento de las sociedades no
financieras de $8,4 billones y por el aumento del préstamo de los hogares en $9,1 billones.

Por su parte, las sociedades financieras incrementan su endeudamiento en $8,7 billones, mientras que
gobierno general reduce su préstamo neto en $6,7 billones para el primer trimestre de 2026. Con el
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objetivo de profundizar estos resultados por sector institucional y en los factores que explican su
comportamiento véase el capitulo 2.

Tabla 9. Endeudamiento (-) / Préstamo Neto (+) por sector institucional (miles de millones de
pesos’)

Total nacional

2022 1 - 2026F" |

2022 2023 2024p 2025P" 2026F"
Sector Institucional
1 1 1 1 1 1} v 1

Sociedades No Financieras -21.393  -33.344  -17.008 -24.467  -3.907 8.219 63.566 -16.070
Sociedades Financieras -327 -11 -9.792 -4.441 -11.137 295 3.502 -13.186
Gobierno General 520 12.301 17.267 10421  -19.808  -15.297 -97.803 4.052
Hogares -6.264 2.512 -284 3.802 15.788  -12.287 16.446 12.932
ISFLSH 35 -2 12 5 8 4 -10 10
Endeudamiento Neto (-) -27.429 -18.544 -9.805 -14.680 -19.056 -19.066 -14.299 -12.262

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto

1.2 Transacciones y posiciones del resto del mundo frente a la economia
interna

El Resto del Mundo (RM) es la cuenta de la Balanza de Pagos (BDP) internacional, vista desde la
perspectiva de los no residentes. La BDP esta integrada en las transacciones y posiciones de cada
sector institucional. Sin embargo, en las cuentas del sector, el RM debe mostrarse explicitamente para
sefalar las interconexiones y para contabilizar la contraparte de todas las transacciones y posiciones.
Por ejemplo, seguin la balanza de pagos, las exportaciones de Colombia son importaciones para el RM
y las importaciones de Colombia se igualan con las exportaciones del RM.

Otro ejemplo, es el caso de un préstamo de sociedades no financieras de no residentes (ambos
mostrados como pasivo en el sector de la balanza de pagos y sociedades no financieras) que debe
equipararse con un activo de préstamo para el RM en el sistema de cuentas sectoriales. Como tal, el
RM invierte los ingresos y gastos, asi como los activos y pasivos de la balanza de pagos.

El RM tiene dos excepciones principales de los resultados actuales de la balanza de pagos. En primer
lugar, en los flujos de comercio internacional donde estan las importaciones y exportaciones de
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productos ilegales (contrabando® y enclave®), la informacion que proviene directamente de zonas
francas y los flujos de la renta de la propiedad originados en este ultimo. En segundo lugar, en las
diferencias denominadas errores y omisiones de la balanza de pagos, la cual es fuente de informacién
para la elaboracion de la cuenta financiera del resto del mundo.

Dentro del analisis del resto del mundo, el saldo del intercambio externo de bienes y servicios en el
primer trimestre de 2026"" presenta una disminucion de 9,0% respecto al primer trimestre de 2025".
Esto se explica por una disminucion de las importaciones en 3,2%, superior al decrecimiento de las
exportaciones de 1,2%, lo que genera una brecha mas estrecha entre unas y otras. Durante este
periodo, las utilidades reinvertidas de la inversion extranjera directa netas, es decir las recibidas menos
las pagadas se reducen en 6,5% al pasar de $2,3 billones en el primer trimestre de 2025 a $2,1 billones
en el primer trimestre de 2026"".

Grafico 4. Utilidades reinvertidas netas de la inversion extranjera directa (miles de millones de pesos’)
Resto del mundo
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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8 El DANE incluye la medicién de contrabando de acuerdo con las investigaciones y estimaciones realizadas por el sistema de cuentas
nacionales, se incorporan los productos objeto de importacién de contrabando.

9 El DANE incluye la medicion del enclave de cultivos ilicitos en el calculo de las cuentas nacionales. El enclave de cultivos ilicitos, definido
como el espacio extraterritorial en el que se tienen en cuenta todas las transacciones asociadas a la medicion de las actividades de cultivos
de marihuana y amapola y hoja de coca y produccién de sus derivados.
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Las transferencias corrientes netas entre hogares residentes y no residentes (remesas) pasan de $12,7
billones en el primer trimestre de 2025° a $12,0 billones en el primer trimestre de 2026
correspondiente a una disminucion de 5,9%. Es de anotar que las transferencias corrientes pagadas
por el resto del mundo son de mayor valor que las recibidas, y los valores mencionados corresponden
a ingresos netos de los hogares residentes.

Grafico 5. Transferencias corrientes netas entre hogares residentes y no residentes (miles de millones de
pesos’)
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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2. Resultados por sector institucional 2026°" |

2.1 Gobierno General

El saldo del ingreso primario del sector gobierno general se reduce 1,2% en el primer trimestre de
2026"" frente al mismo trimestre de 2025, pasando de $82,0 billones a $81,0 billones. Este
comportamiento se deriva de un crecimiento mas acelerado de los gastos frente a los ingresos, en
este sentido, se destaca el aumento de 20,0% de la renta de la propiedad pagada por el pago de
intereses de corto y largo plazo, influenciado por el comportamiento de las tasas de interés y las
primas de colocacion de titulos parte del gobierno central para el financiamiento del sector.

En cuanto a los principales ingresos del sector en el saldo del ingreso primario se relacionan los
impuestos sobre la produccidon y las importaciones, que crecen 3,1% principalmente por el
comportamiento de los otros impuestos sobre la produccion (con incrementos en el impuesto predial
unificado, el impuesto de timbre nacional y las estampillas), asimismo, un crecimiento de 3,1% en la
renta de la propiedad recibida por mayores dividendos recibidos de parte del Banco de la Republica
a partir de las rentabilidades de las reservas internacionales.

En el ingreso disponible bruto la dinamica cambia respecto al saldo anterior, al presentarse un
crecimiento de 1,2% frente al primer trimestre de 2025"", explicado principalmente por el aumento de
las otras transferencias corrientes recibidas con un 31,4% debido a ingresos por multas y litigios.
Aunado a esto, aumenta el recaudo de impuestos corrientes sobre la renta y la riqueza en 27,8%,
impulsado por la disminucion de las bases de retencion y el incremento en las tarifas de
autorretencién, asi como el crecimiento de las contribuciones sociales en 15,8%. No obstante, este
desempefo se contrarresta por el aumento de los gastos en 22,3%, en particular las transferencias
destinadas a garantizar la salud de los afiliados al régimen subsidiado, las otras transferencias
corrientes diversas y los pagos asociados a prestaciones sociales en salud y pension.

El ahorro bruto decrece 30,8% pasando de $21,1 billones en el primer trimestre de 2025 a $14,4
billones en el trimestre actual, este comportamiento se deriva de la dinamica observada en el saldo
del ingreso disponible que compensa el crecimiento de 14,3% del gasto de consumo final, el cual pasa
de $51,2 billones a $58,5 billones.

Finalmente, el gobierno general reduce su préstamo neto en 61,1% y se ubica en $4,1 billones (ver
tabla 10). Este resultado obedece al comportamiento del ahorro y de la formacion bruta de capital del
sector, permitiendo que la inversion sea financiada con recursos propios. La inversion se concentra
principalmente en la adquisicién de otros edificios y estructuras, rubro que registra un crecimiento de
25,3% en el primer trimestre de 2026 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.
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Tabla 10. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual’)

Gobierno General
2022 1-2026°" |

. . Tasa de
Concepto Miles de millones crecimiento (%)
20221 20231 20241 2025P"1 20261 2026 |
Excedente bruto de explotacién 3991 4386 4.846 5.760 6.130 6,4
Ingreso primario 52.672 64194 72427 81.952 80.999 -1,2
Ingreso disponible bruto 48.713  63.522  70.088 72.275 73.111 12
Ahorro bruto 8.044 20407 23484 21.086 14.593 -30,8
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 520 12.301 17.267 10.421 4.052 -61,1

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
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Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto

2.1.2 Subsectores del Gobierno General

En el marco del Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (SCN 2008), el sector gobierno general se
clasifica en tres subsectores institucionales: gobierno central, gobierno local y fondos de seguridad
social. Esta desagregacion permite caracterizar la estructura de cada subsector y analizar de manera
coherente su funcién y comportamiento econdmico.

En el analisis por subsector el decrecimiento de 1,2% del ingreso primario del gobierno general en el
primer trimestre de 2026P" se explica principalmente por el comportamiento del gobierno central,
donde el saldo se reduce 1,6% (ver tabla 11); en detalle, los impuestos sobre la produccion y las
importaciones crecen 3,6% al recibir $ 1,7 billones mas que el mismo trimestre del afio anterior; los
dividendos recibidos también aumentan al pasar de $12,3 billones a $14,0 billones, contrarrestan este
comportamiento, los intereses pagados con un crecimiento de 19,3% para asi pasar de un saldo del
ingreso primario de $50,3 billones en primer trimestre 2025 a $49,5 billones en el trimestre actual.

Siguiendo en la secuencia, el ingreso disponible bruto del sector gobierno general crece 1,2% en el
primer trimestre de 2026P" respecto al primer trimestre de 2025, explicado principalmente, por el
crecimiento del gobierno local en 19,4%, debido al aumento de $9,5 billones en las transferencias
recibidas del gobierno nacional central, contrarrestado por el ingreso disponible del subsector
seguridad social que pasa de -$0,6 billones en el primer trimestre de 2025" a -$1,9 billones en el
primer trimestre de 2026, este comportamiento se explica por el aumento de 189% en las
prestaciones sociales distintas de las transferencias sociales en especie pagadas, justificada en la
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funcién del subsector de la seguridad social que cubre los riesgos de salud y pension a través de las
prestaciones sociales que brinda a los hogares, para lo cual requiere de las contribuciones sociales
pagadas por estos mismos y las transferencias del gobierno central.

El ahorro en el gobierno general decrece 30,8% en el primer trimestre de 2026 frente al mismo
periodo de 2025, explicado principalmente por el subsector del gobierno central que presenta un
crecimiento en su desahorro al pasar de -$10,7 billones a -$23,6 billones que se relaciona
directamente con el incremento del gasto de consumo final, que crece 15,5%. Por su parte, el gobierno
local aumenta su ahorro por el comportamiento del ingreso disponible que logra financiar el gasto
de consumo final que se sitia en $22,3 billones.

Finalmente, la disminucién de 61,1% en el préstamo neto del sector gobierno general en el primer
trimestre de 2026, respecto al mismo periodo de 20257, se explica principalmente por el
comportamiento del gobierno central. En la secuencia de cuentas, este subsector registra un ahorro
negativo, lo que le impide financiar con recursos propios la formacién bruta de capital, que asciende
a $7,0 billones en este subsector.

Por su parte, la seguridad social contribuye con -4,7 p.p. a la variaciéon del préstamo neto, como
resultado del comportamiento de los saldos descritos previamente.

En contraste, el gobierno local aporta 64,2 p.p. a la variacion, al financiar una formacion bruta de
capital fijo de $4,2 billones con recursos propios y, adicionalmente, registrar un préstamo neto de
$37,3 billones (ver tabla 11).

20
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Tabla 11. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual)
Subsectores del gobierno general
2025P" | - 2026r" |

Miles de millones :I'afa de Contribucion

Subsector Concepto crecimiento (%) (p-p.)

2025 | 2026 | 2026 |

Excedente bruto de explotacion 3.939 4.051 2,8 19
Ingreso primario 50.313 49.516 -1,6 -1,0
Central  Ingreso disponible bruto 19.329 11.079 -42,7 -11,4
Ahorro bruto -10.730 -23.642 120,3 -61,2
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -19.921 -32.489 63,1 -120,6
Excedente bruto de explotacion 1.821 2.079 14,2 4,5
Ingreso primario 31.422 31.249 -0,6 -0,2
Local Ingreso disponible bruto 53.541 63.904 19,4 14,3
Ahorro bruto 33.883 41.643 22,9 36,8
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 30.616 37.305 21,8 64,2
Ingreso primario 217 234 7.8 0,0
Seguridad  Ingreso disponible bruto -595 -1.872 214,6 -1,8
social  Ahorro bruto -2.067 -3.408 64,9 -6,4
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) =274 -764 178,8 -4,7

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).

Prpreliminar
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'Series compiladas a precios corrientes

Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto
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2.2 Hogares

El ingreso mixto de los hogares presenta un crecimiento del 3,9% en el primer trimestre de 2026"" con
respecto al primer trimestre de 2025, la actividad de comercio al por mayor y al por menor,
reparacion, transporte, alojamiento y servicios de comida crece 7,7%, y contribuye 2,5 p.p. al
crecimiento total, le sigue explotacidon de minas y canteras con un crecimiento de 63,5%, y contribuye
2,0 p.p. dentro de esta actividad se presenta un crecimiento del valor agregado en la extraccién de
minerales metaliferos, y una reduccion en los pagos por salarios en la actividad de la explotacion de
carbon. En tercer lugar, las actividades inmobiliarias aportan positivamente al ingreso mixto con 0,5
p.p. Contrarresta agricultura, ganaderia, caza y pesca al decrecer 3,2%, y contribuir -1,1 p.p.

El excedente bruto de explotacién de los hogares aumenta 7,3% para el primer trimestre de 2026
con respecto al primer trimestre de 2025P". Este crecimiento se debe principalmente al aumento del
precio promedio del arrendamiento imputado de bienes inmuebles residenciales, que crece 5,5% y un
crecimiento de los poseedores de vivienda por cuenta propia de 1,9%.

El ingreso primario de los hogares aumenta 9,2% en el primer trimestre de 2026P" con respecto al
mismo periodo de 2025, debido principalmente al aumento en la remuneracion recibida de 12,8%,
donde el sector que mas contribuye es gobierno, al aumentar la remuneracion pagada en 15,2%, y
sociedades no financieras que incrementa el pago por este concepto en 10,1%. Adicionalmente, los
intereses recibidos aumentan 18,1%, y los pagados disminuyen 16,6%, y los desembolsos por rentas
de la inversidn crecen 68,2%. Contrarresta a la variacién del saldo los dividendos recibidos, los cuales
decrecen 3,7%, pasando de $33,0 billones en el primer trimestre de 2025°" a $31,8 billones en el
primero de 2026".

El ingreso disponible bruto de los hogares registra un aumento de 11,3% en el primer trimestre de
2026, explicado principalmente por el crecimiento de otras transferencias corrientes recibidas
diversas de 25,4% seguido de indemnizaciones de seguros no de vida que aumenta 13,4%. A su vez
las prestaciones sociales crecen 16,6%, dentro de las cuales las mas representativas son las de
seguridad social en dinero y crecen 17,4%. De otro lado, los pagos de impuestos sobre la renta y la
riqueza presentan un crecimiento de 17,8%, mientras las transferencias corrientes pagadas crecen
7,1%, dentro de las cuales la adquisicion de primas de seguros aumenta 12,0% y contrarresta el pago
de otras transferencias corrientes con -22,5%.

El ahorro bruto de los hogares presenta un aumento de 52,9% en el primer trimestre de 2026, y se
ubica en $32,6 billones. Esto debido a un crecimiento del consumo final de 8,7%, inferior al crecimiento
del ingreso disponible.

Finalmente, debido al comportamiento de los saldos anteriores los hogares aumentan su préstamo
neto de $3,8 billones en el primer trimestre de 2025" a $12,9 billones de pesos en el primer trimestre
de 2026"". Con respecto a la formaciéon bruta de capital fijo, crece 8,8%, donde la adquisicion de
vivienda crece 5,8%, y de maquinaria y equipo en 55,9%, en valor significa un incremento de cerca de
1 billon para cada uno de los activos.
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Tabla 12. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual)

Hogares
2022 1 -2026F" |

. . Tasa de
Concepto Miles de millones crecimiento (%)
20221 20231 2024p1 2025pr1 2026pr | 2026pr |
Excedente bruto de explotacion 14.049 15.042 16.874 18.419 19.761 73
Ingreso Mixto 71681 81983  82.601 98.054 101.849 39
Ingreso primario 218.839 256.229 272739 297.897  325.229 9,2
Ingreso disponible bruto 245726 291.559 302419 334.387  372.290 11,3
Ahorro bruto 6.597 19.026  15.848 21.332 32,613 52,9
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -6.264 2.512 -284 3.802 12.932 240,1

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).

Pporeliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que

se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto
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2.3 Sociedades no Financieras

El excedente bruto de explotacion de las sociedades no financieras registra una disminucién de 0,6%
en el primer trimestre de 2026 frente al mismo trimestre de 2025 y alcanza los $98,3 billones. Las
actividades econdmicas que explican este comportamiento es la explotacién de minas y canteras con
un decrecimiento de -14,8% y una contribucion de -1,7 p.p, seguido de la actividad de Suministro de
electricidad, gas, vapory aire acondicionado; Distribucion de agua; evacuacion y tratamiento de aguas
residuales, gestion de desechos y actividades de saneamiento ambiental con una variacién de -6,6%
y una contribucion de -1,0 p.p. En contraste, la Industria manufacturera presenta un crecimiento de
4,5% y una contribucion de 1,0 p.p. seguido de las Actividades artisticas, de entretenimiento y
recreacion y otras actividades de servicios; Actividades de los hogares individuales en calidad de
empleadores; actividades no diferenciadas de los hogares individuales como productores de bienes
y servicios para uso propio con una variaciéon de 8,3% y una contribucién de 0,9 p.p.

El ingreso primario presenta un incremento del 12,9% en el primer trimestre de 2026"" respecto al
mismo trimestre de 2025, pasando de $59,6 billones a $67,3 billones, debido a la renta de la
propiedad recibida la cual crece 5,3%, explicado por el incremento 103,5% de los dividendos, seguido
de las rentas de la inversion que presentan una variacion de 17,0%; contrarresta al resultado, los
intereses recibidos, los cuales decrecen 16,7%. Por otro lado, la renta de la propiedad pagada de las
sociedades no financieras presenta un decrecimiento de 16,2% explicado por la disminucion de los
dividendos en -16,9%, seguido de las utilidades reinvertidas de la inversion extranjera directa con una
variacion de -30,4%.

El Ingreso disponible del sector, presenta un decrecimiento de 10,5%, al pasar de $45,4 billones en el
primer trimestre de 2025P" a $40,6 billones en el trimestre actual (ver tabla 13). Resultado influenciado
por la disminucidn en 48,7%. de las transferencias corrientes recibidas del Gobierno General, junto con
el incremento en el pago de los impuestos sobre el ingreso y la riqueza 28,6% por concepto del
impuesto de renta de grandes contribuyentes; se contrarresta este comportamiento, por el
crecimiento en 10,5% de los recursos provenientes de indemnizaciones de seguros de vida.

Finalmente, el sector reduce su endeudamiento neto al pasar de $24,5 billones en el primer trimestre
de 2025" a un endeudamiento de -$16,1 billones en el mismo periodo de 2026, explicado por una
mayor adquisicion de formacion bruta de capital fijo en 17,9%.
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Tabla 13. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual1)
Sociedades no financieras
2022 1-2026"" |

. . Tasa de
Miles de millones . o
Concepto crecimiento (%)

20221 20231 2024p1 2025P"1 2026 I 2026 |
Excedente bruto de explotacion 84460 99.908  94.150 98.894 98.283 -0,6
Ingreso primario 52.141  58.604  56.957 59.648 67.367 12,9
Ingreso Disponible 37.892 31.858 39.039 45355 40.581 -10,5
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -21.393 -33.344 -17.008 -24.467 -16.070 -34,3

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).

Prporeliminar

Pprovisional

'Series compiladas a precios corrientes

Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto
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2.4 Sociedades Financieras

En el primer trimestre de 2026, el excedente bruto de explotacion de las sociedades financieras se
ubica en $11,7 billones y registra una variacion anual de 13,3% frente al mismo periodo de 2025",
Explicado inicialmente por el comportamiento del valor agregado que presenta un crecimiento de
11,7% y contrarrestado por la remuneracion pagada que crece 9,6%,

Por su parte, el ingreso primario de las sociedades financieras se ubica en -$7,7 billones en el primer
trimestre de 2026"", explicado principalmente por los incrementos de 29,4% y 36,6% en los intereses
y dividendos pagados respectivamente, asi como por una reduccién de 27,8% en los dividendos
recibidos; que no se compensa con el aumento de 33,8% en los intereses recibidos.

A su vez, el ingreso disponible bruto de las sociedades financieras se reduce en $7,2 billones al pasar
de $0,8 billones en el primer trimestre de 2025 a -$6,4 billones en el mismo periodo de 2026, (ver
tabla 14). Este resultado se asocia al nivel del ingreso primario, que alcanza -$7,7 billones, y al
incremento de las primas de seguros no de vida recibidas en 11,5% y al pago de las indemnizaciones
de seguros no de vida pagados con una variacién de 13,2%.

El ahorro bruto de las sociedades financieras se ubica en -$9,9 billones en el primer trimestre de 2026,
frente a -$1,8 billones en el mismo periodo de 2025pr. Este resultado proviene del ingreso disponible
bruto que se situa en -$6,4 billones, sumado al pago del ajuste por la variacion de la participacion neta
de los hogares en los fondos de pensiones de $3,5 billones, que refleja los recursos asociados a los
derechos de los hogares sobre los fondos de pensiones en el periodo observado.

En el primer trimestre de 2026, la cuenta de capital de las sociedades financieras registra un
endeudamiento neto de -$13,2 billones, determinado por el saldo del ahorro presentado
anteriormente y un aumento en las transferencias de capital por pagar de $775 mil millones de los
fondos de pensiones privados a los sistemas de prima media controlados por el gobierno. De la misma
manera, la formacion bruta de capital fijo aumenta 13,8%, principalmente en edificaciones no
residenciales, lo que reforzé la posicidon deudora del sector en este periodo.
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Tabla 14. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual’)
Sociedades financieras
2022 | - 2026°" |

. . Tasa de
Concepto Miles de millones crecimiento (%)
20221 20231 2024p1 2025pr1 2026pr | 2026pr |
Excedente bruto de explotacion 6.355 7312 9.409 10.350 11.729 13,3
Ingreso primario 1.615 -819 -7.154 -1.520 -7.749 409,8
Ingreso disponible bruto 5161 5024  -4.550 802 -6.387 -896,4
Ahorro bruto 1967 2372  -6.464 -1.831 -9.903 440,9
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -327 -11 -9.792 -4.441 -13.186 196,9

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).

Pporeliminar

Pprovisional

'Series compiladas a precios corrientes

Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto

Por subsector institucional, el excedente bruto de explotacion de sociedades de depésitos es el que
presenta el mayor aporte al resultado del EBE total del sector, al pasar de $2,6 billones en el primer
trimestre de 2025P" a $3,9 billones en el primer trimestre de 2026, impulsado principalmente por el
desempeiio de las actividades de intermediacion financiera desarrolladas por el subsector.

En cuanto al ingreso primario, que se situa en -$7,7 billones en 2026, se destacan las sociedades de
depositos, cuyo saldo positivo se redujo de $4,5 billones en el primer trimestre de 2025" a $2,2 billones
en el mismo periodo de 2026, o que representa una variacion de -50,4%. Este comportamiento se
explica principalmente por el aumento en el pago de intereses y dividendos. Por su parte, el Banco de
la Republica amplié su saldo negativo hasta alcanzar -$10,9 billones, explicado por el pago de
dividendos al gobierno.

Para todos los subsectores, con excepcién de los fondos de pensiones de contribucion definida, el
ingreso disponible bruto es equivalente al ahorro bruto. En este subsector, el ahorro bruto registra un
crecimiento de 39,2%, alcanzando $6,2 billones en el primer trimestre de 2026""

Por su parte, las sociedades de deposito reducen su ahorro bruto en 93,0% frente al primer trimestre
de 2025, aportando negativamente en el resultado del sector. Asimismo, las sociedades de seguros
contribuyen al endeudamiento del sector al aumentar su desahorro en $3,0 billones, comportamiento
explicado principalmente por el incremento en el pago de indemnizaciones asociadas al sistema de
seguros sociales.
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Segun la secuencia de cuentas explicada anteriormente, las sociedades de seguros, de depésitos y el
Banco de la Republica son los subsectores que determinan el aumento del endeudamiento neto del
sector financiero en su totalidad al pasar de -$4,4 billones en el primer trimestre de 2025 a -$13,2
billones en el mismo periodo de 2026".

Tabla 15. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual')
Subsectores de las sociedades financieras
2025P" | - 2026r" |

. . Tasa de
Miles de millones - o
Subsector Concepto crecimiento (%)
2025F" | 2026°" | 2026°" |
Ingreso primario -9.235 -10.908 18,1
o Ingreso disponible bruto -9.352 -11.018 17,8
Banco de la Republica
Ahorro bruto -9.352 -11.018 17,8
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -9.371 -11.105 18,5
Excedente bruto de explotacién 2.644 3.937 48,9
. Ingreso primario 4514 2.240 -50,4
Soaed,ac.IeS de Ingreso disponible bruto 3.269 229 -93,0
depositos
Ahorro bruto 3.269 229 -93,0
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 2.567 -170 -106,6
Excedente bruto de explotacién 644 833 29,3
Fondos. de mercado Ingreso primario 2.227 2.523 13,3
monetario y fondos de ) )
inversion Ingreso disponible bruto 9 15 66,7
Ahorro bruto 9 15 66,7
Excedente bruto de explotacién 67 76 13,4
) o Ingreso primario -166 72 -143,4
Otros.lnterrnedlarlos Ingreso disponible bruto -187 60 -132,1
financieros
Ahorro bruto -187 60 -132,1
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -187 60 -132,1
Excedente bruto de explotacién 981 906 -7,6
Ingreso primario 330 319 -3.3
Aucxiliares Financieros  Ingreso disponible bruto 394 218 -44,7
Ahorro bruto 394 218 -44,7
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 389 211 -45,8

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

(-) Variacion igual a cero
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Tabla 15. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual')
Subsectores de las sociedades financieras
2025P" | - 2026F" |

(Continuacion)
Miles de millones :I'afa de o
Subsector Concepto crecimiento (%)
2025°" | 2026°" | 2026°" |
Excedente bruto de explotacion 746 715 -4,2
o Ingreso primario 3.288 1.975 -39,9
_ Instituciones Ingreso disponible bruto 3288 1975 39,9
Financieras cautivas y
prestamistas Ahorro bruto 3.288 1.975 -39,9
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 3.288 1.975 -39,9
Excedente bruto de explotacion 5.441 5.448 0,1
Ingreso primario -2.298 -3.718 61,8
Sociedades de seguros Ingreso disponible bruto -1.051 -4.037 284,1
Ahorro bruto -1.051 -4.037 284,1
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -1.127 -4.157 268,9
Fondos de Pensiones Ingreso primario -7 -66 842,9
por con.tr!buaon Ingreso disponible bruto 4432 6.171 39,2
definida

Ahorro bruto 1.799 2.655 47,6
Fondos de Pensiones  Excedente bruto de explotacion -173 -186 7,5
por prestacion definida Ingreso primario -173 -186 7,5
Excedente bruto de explotacion 10.350 11.729 13,3
. Ingreso primario -1.520 -7.749 409,8
Totgl Soqedades Ingreso disponible bruto 802 -6.387 -896,4

Financieras
Ahorro bruto -1.831 -9.903 440,9
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) -4.441 -13.186 196,9

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).
Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes
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2.5 Instituciones Sin Fines de Lucro que Sirven a los Hogares (ISFLSH)

En el primer trimestre de 2026, el ingreso primario de las ISFLSH se ubica en $69 mil millones y crece
38,0% con respecto al mismo periodo del afio anterior; Este resultado se asocia al comportamiento de
la renta de la propiedad pagada, en particular de los intereses, que se sitGan en $93 mil millones en el
periodo observado.

Por su parte, el ingreso disponible bruto de las ISFLSH alcanza $1,2 billones en el primer trimestre de
2026"" que corresponde a una variacién de 10,4%. Este nivel se articula con el comportamiento de
otras transferencias corrientes recibidas del sector que presentan un crecimiento de 9,1%, segun se
observa en la cuenta de distribucién secundaria del ingreso.

El ahorro bruto de las ISFLSH se ubica en $108 mil millones en el primer trimestre de 2026, lo que
corresponde a una variacion anual de 20,0% frente al mismo periodo de 2025, Este resultado se
explica por el comportamiento del gasto en consumo final de $1,1 billones.

En la cuenta de capital, el sector presenta un préstamo neto de $10 mil millones en el primer trimestre
de 2026, frente a un préstamo neto de $5 mil millones observado un afio atras. Este saldo se articula
con el incremento en el nivel del ahorro bruto, lo que permite adquirir formacién bruta de capital fijo,
por $84 mil millones en el periodo.

Tabla 16. Principales saldos macroeconémicos (miles de millones de pesos y tasa de crecimiento anual)
ISFLSH
2022 1-2026r" |

. . Tasa de
Miles de millones - o
Concepto crecimiento (%)

20221 20231 2024°1 2025°7| 2026 | 2026 |
Ingreso primario 44 22 78 50 69 38,0
Ingreso disponible bruto 801 997 998 1.051 1.160 10,4
Ahorro bruto 123 102 108 90 108 20,0
Endeudamiento (-) / Préstamo neto (+) 35 -2 12 5 10 100,0

Fuente: DANE, Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional (CNTSI).

Prpreliminar

Pprovisional

Series compiladas a precios corrientes

Nota: Los valores que se presentan con saldo negativo, corresponden a endeudamiento neto; por su parte, los valores que
se presentan con saldo positivo corresponden a préstamo neto
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Auxiliares financieros (S.126): Son sociedades financieras dedicadas principalmente a realizar
actividades relacionadas con transacciones de activos financieros y pasivos que proveen un marco
regulatorio para estas transacciones, pero en circunstancias que no implican que el auxiliar asuma la
propiedad de los activos financieros y pasivos objeto de la transaccion. Estas sociedades incluyen: Las
bolsas de valores, las bolsas agropecuarias, los comisionistas de bolsa, los comisionistas
agropecuarios, las sociedades administradoras de fondos de inversion, fondos de garantias, las casas
de cambio, corredores de seguros, sociedades fiduciarias, administradoras de fondos de pensiones y
cesantias, los reguladores del mercado de valores, los depdsitos centrales de valores, las
administradoras de sistemas de pago de bajo valor, proveedores de Infraestructura, titularizadoras,
calificadoras de valores y agencias de seguros.

Banco central (S.121). Es la institucion financiera nacional que ejerce control sobre el sistema
financiero de un pais, a través de las decisiones de politica monetaria. De acuerdo al SCN 2008
“Mientras constituya una unidad institucional separada, el banco central siempre se asigna al sector
de las sociedades financieras”.

Contabilidad por partida cuadruple: La aplicacion simultanea de la contabilidad vertical y horizontal
por partida doble da como resultado una contabilidad por partida cuadruple, que es el sistema
contable subyacente en los registros del SCN. Asi se trata de una forma coherente el caso de los
agentes multiples o grupos de agentes, cada uno de los cuales lleva su propia contabilidad vertical
por partida doble. De este modo, cada transaccion entre dos partes genera cuatro asientos (Par 3.116-
SCN 2008).

Cuentas corrientes: Las cuentas corrientes estan relacionadas con la produccién, generacion,
distribucion y utilizacion del ingreso. Cada cuenta sucesiva comienza con el saldo contable de la
anterior, registrado como recursos. El Ultimo saldo contable es el ahorro, que en el contexto del SCN
consiste en la parte del ingreso generado en la produccion, interna o exterior, que no se destina al
consumo final (Par 2.83 - SCN, 2008).

Cuenta de capital: La cuenta de capital registra las transacciones ligadas a las adquisiciones de activos
no financieros y a las transferencias de capital que comportan una redistribucién de riqueza (Par 2.110
- SCN, 2008).

10 Sistema de Cuentas Nacionales SCN 2008 y Conceptos Estandarizados del DANE Sistema de conceptos |
Sistema de consulta de Conceptos Estandarizados.
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Cuenta financiera: En esta cuenta se contabilizan las transacciones relativas a los activos y a los
pasivos financieros que tienen lugar entre las unidades institucionales residentes y entre éstas y el
resto del mundo (Par 11.2- SCN, 2008). La establece el Banco de la Republica.

Fondos de Mercado monetario y no monetario (S.123/4): Dentro de este subsector se incluyen los
fondos de Mercado monetario y los fondos de mercado no monetario. Por una parte, los fondos del
mercado monetario (FMM) son sistemas de inversién colectiva que captan fondos mediante la emisién
de participaciones dirigidas al publico, son recursos captados que se invierten principalmente en
instrumentos financieros del mercado monetario, instrumentos de deuda con vencimiento inferior o
igual a un aflo que ofrecen una rentabilidad cercana a los tipos de interés del mercado monetario. En
cuanto a los fondos de inversion distintos a los del mercado monetario, los recursos se invierten
principalmente en activos financieros distintos de los de corto plazo y en activos no financieros,
usualmente inmuebles. Dentro de este subsector se incluyen los sistemas de inversion colectiva, los
fondos de inversién de capital, los fondos de inversion de renta fija, las sociedades de inversion
inmobiliaria. Se incluyen los fondos de inversion colectiva, los fondos de cesantias, los fideicomisos de
Inversién e inmobiliarios, los fondos de pensiones voluntarias, las cooperativas, las asociaciones
mutuales y los fondos de empleados, estos ultimos tres tipos entidad, se encuentran vigilados por la
Superintendencia de Economia Solidaria.

Instituciones financieras cautivas y prestamistas de dinero (S.127): Estas unidades institucionales
proveen servicios financieros, donde la mayoria de sus activos o pasivos no se negocian en los
mercados financieros abiertos. Este subsector incluye las entidades que negocian solamente dentro
de un grupo limitado de unidades (tales como las filiales) o filiales de un mismo grupo de sociedades
o entidades que proveen préstamos a partir de recursos propios provistos por un solo origen. Esta
conformado por entidades como: Sociedades de Cartera — Holding, fideicomisos de administracion,
fideicomiso de garantia, fiducia con recursos del sistema general de seguridad social, fideicomisos -
Prima Media — CAXDAC.

Otros intermediarios financieros (S.125): Comprenden las sociedades financieras dedicadas a
proveer servicios financieros mediante la emisién por cuenta propia de pasivos que no son moneda,
depdsitos, ni sustitutos cercanos de los depositos, con el proposito de adquirir activos financieros
mediante transacciones financieras en el mercado. Este subsector esta conformado por los institutos
de fomento y desarrollo regional — INFIS, las sociedades capitalizadoras, las universalidades, las
organizaciones centrales de compensacion y las centrales de Inversiones.

Saldos contables/saldos macroeconémicos: Un saldo contable es una construccion contable que se
obtiene restando el valor total de los asientos de uno de los lados de una cuenta, del valor total del
otro lado. No puede medirse independientemente de los demas asientos contables; al ser un asiento

32



Boletin técnico

Cuentas Nacionales Trimestrales por Sector Institucional
(CNTSI)
| trimestre 2026°"

derivado, refleja la aplicacidon de las reglas contables generales a los asientos especificos en los dos
lados de la cuenta. Se suelen utilizar como indicadores macroecondmicos clave para evaluar los
resultados econdmicos. Contienen una abundante informacion e incluyen algunos de los asientos
mas importantes de las cuentas, segun puede comprobarse con los ejemplos de saldos contables de
las cuentas de flujos enumerados a continuacion:

a. Valor agregado

b. Excedente de explotacién

c. Ingreso disponible

d. Ahorro

e. Préstamo/endeudamiento neto

f. Saldo corriente con el exterior

Sector institucional: Los sectores institucionales se agrupan de acuerdo con la actividad econdmica
que realizan las unidades institucionales que lo conforman, la cual se puede definir teniendo en cuenta
la produccion de bienes y servicios, o el consumo que realizan para satisfacer las necesidades de la
poblacién o la acumulacién de varias formas de capital. El sector al que pertenecen las unidades
institucionales es excluyente entre si, es decir una unidad institucional solo puede pertenecer a un
sector econdmico. Existen 5 sectores institucionales en la economia interna a saber:

Sociedades no financieras: Las sociedades o cuasi sociedades no financieras son las unidades
institucionales residentes cuya principal actividad es la producciéon de bienes o servicios no
financieros de mercado (Par. 4.94- SCN, 2008).

Sociedades financieras: son todas las unidades institucionales residentes dedicadas
principalmente a prestar servicios financieros, que incluyen servicios en materia de intermediacion
financiera, gestion del riesgo financiero, transformacion de la liquidez, financiacion de seguros 'y
fondos de pensiones y actividades financieras auxiliares, a otras unidades institucionales (Par. 4.98-
SCN, 2008).

Sector gobierno general: las unidades del gobierno constituyen clases Unicas de entidades
juridicas creadas mediante procedimientos politicos y, dotadas de poder legislativo, judicial o
ejecutivo sobre otras unidades institucionales en un area determinada. Sus principales funciones
consisten en asumir la responsabilidad de la provision de bienes y servicios a la comunidad o a
hogares individuales y financiar dicha provision con ingresos tributarios o de otra clase, redistribuir
el ingreso y la riqueza mediante transferencias, y dedicarse a la produccion de no mercado (Par.
4.9- SCN, 2008) (Par. 22.17- SCN, 2008).
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Sector hogares: un grupo de personas que comparten la misma vivienda, que juntan total o
parcialmente su ingreso y su riqueza y que consumen colectivamente cierto tipo de bienes y
servicios, sobre todo los relativos a la alimentacién y el alojamiento (Par. 4.149- SCN, 2008).

Sector Instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares: Las instituciones sin fines de
lucro que sirven a los hogares (ISFLSH) son ISFL de no mercado que son financiadas
mayoritariamente por unidades distintas al gobierno general, que suministran bienes y servicios
gratuitamente o a precios econdmicamente no significativos a los hogares. La mayor parte de
estos bienes y servicios representan gastos individuales de consumo, pero es posible que también
produzcan servicios colectivos (Par. 4.93- SCN, 2008).

Adicionalmente se encuentra el sector “Resto del mundo” el cual se constituye en el reflejo de las
transacciones realizadas por unidades residentes con unidades no residentes.

Sociedades de depésitos (S.122). Las sociedades de depdsitos, excepto el banco central, tienen como
actividad principal la intermediacién financiera, que funciona de la siguiente manera: Las sociedades
de depdsito captan pasivos en forma de depodsitos o instrumentos financieros (como los certificados
de deposito a corto plazo) que son sustitutos cercanos de los depdsitos, siendo la fuente que les
permiten colocar activos dentro de una economia dado que existen agentes econdémicos que
requieren de financiamiento (se expresan a través de préstamos o carteras). Dentro del subsector se
incluyen las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, a saber:
Establecimientos bancarios, corporaciones financieras, compafiias de financiamiento comercial, las
cooperativas financieras y la banca de segundo piso (IOES).

Sociedades de pensiones (S.129): Son instituciones que ofrecen prestaciones de jubilacién a grupos
especificos de asalariados (y trabajadores por cuenta propia) y que son manejadas por las
Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia (AFP). Este subsector estd compuesto por los
fondos de pasivos pensionales y patrimonios autbnomos y remanentes de pension.

Sociedades de seguros (S.128): Son empresas cuya funcion principal es ofrecer seguros de vida y
generales y servicios de reaseguro a otras sociedades de seguros, garantizando el pago de una
indemnizacion si ocurre un siniestro. En este subsector se incluyen entidades de seguros generales,
seguros de vida, Administradoras de Riesgos Laborales (ARL), Aseguramiento en salud (EPS) y Caja de
Compensacion Familiar (CCF).

Transaccion: Flujo econdmico que consiste en una interaccion entre unidades institucionales por
mutuo acuerdo, o bien en una accién dentro de una unidad institucional que a efectos analiticos
conviene tratar como una transaccion, frecuentemente debido a que la unidad esta operando en dos
capacidades diferentes (Par 3.51- SCN, 2008).
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Unidad institucional: Entidad econdmica que tiene capacidad, por derecho propio, de poseer activos,
contraer pasivos y realizar actividades econdmicas y transacciones con otras entidades (Par 4.2 - SCN,

2008).
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