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INTRODUCCION

Cumpliendo con lo establecido en los articulos 8 y 19 dd Decreto 2681 de 1993, €
presente documento somete a consderacion de CONPES la autorizacion a la Nacion para
contratar operaciones de crédito externo o0 asmiladas, hasta por US$450 millones
adiciondes, 0 su equivdente en otras monedas, con € fin de garantizar d cumplimiento del
Pan Financiero 2000 y la consecucion de fondos para 2001.

. ANTECEDENTES

Durante € presente afio, la Stuacion de la economia colombiana ha mejorado
notablemente con relacion a 1999. La actividad econdmica ha recuperado su senda de
crecimiento, € sector financiero ha estabilizado sus indicadores de desempefio y solvencia,
y las finanzas pablicas han evolucionado de acuerdo con las metas trazadas. No obstante, la
gorobacion pendiente de las reformas edructurales para dcanzar @ equilibrio en las
finanzas plblicas, € lento proceso de la privatizacion y la reduccidon en la cdificacion de
riesgo dd pais por pate de las firmas evauadoras, han impedido € firme retorno a los

mercados financieros internaciona es.

Por otra parte, a nivel internaciond, d mercado de capitaes ha sido afectado por la
actitud vigilante de la Reserva Federd de los Edados Unidos hacia las variables
inflacionarias locdes y por la voldilidad de los indices bursdiles dd mercado
estadounidense y mundidl.

S bien las fuentes de financiacion de la Nacion se han vido aectadas por
contexto adverso, la edrategia de financiamiento que ha desarrollado la Direccién Genera
de Crédito Publico ha permitido que Colombia haya accedido en repetidas ocasiones a los
mercados internacionales de capitales durante € afio, consiguiendo los recursos necesarios

parae financiamiento del afio 2000.



Sn embargo, dadas las contingencias tanto internas como externas que deben
preverse y teniendo en cuenta la importancia de garantizar  cumplimiento totd dd Plan
Financiero 2000, se considera necesario contar con las autorizaciones requeridas para poder

gprovechar las ventanas de oportunidad que ofrece & mercado internaciond de capitaes.

IIl. ESTRATEGIA DE FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL
PARA EL ANO 2000

La edrategia de financiacion de la Republica de Colombia para d afio 2000
contempla & gorovechamiento de tres fuentes bésicas d endeudamiento interno, €

endeudamiento externo y |las privatizaciones.

De edaforma, é CONPES en sus documentos 3054 del 10 de noviembre de 1999 y
3068 de 9 de febrero de 2000 autorizé a la Nacion un cupo de endeudamiento externo
equivdente a US $2.000 millones, con d fin de garantizar é cumplimiento de las metas de
Pan Financiero de 2000.

a. Utilizacion delas Autorizaciones Anteriores:

En desarollo de la edraegia de financiamiento, de los US$2.000 millones
autorizados, en la actudidad se han redizado emisones en € mercado internaciond por €
equivaente a US$ 1,877.18 millones, de lasguiente forma:

La Replblica agprovechd una ventana en € mercado de capitdes a mediados de

noviembre de 1999 y consiguio una colocacion de US$ 500 millones en bonos globales.

El 17 de febrero de 2000, la Nacién accedid nuevamente a mercado de bonos de deuda
soberana internacional, mediante la colocacion de un bono globa por US $500

millones.



Aprovechando @ buen comportamiento del bono en € mercado secundario, la Nacion
resbrio la emison por un monto adiciond de US $250 millones, brindando mayor
liguidez a la emigdn origind y consgguiendo un nuevo punto de referencia de largo

plazo en la curva de rendimientos colombiana

En junio 8 de 2000, la Republica de Colombia llevd a cabo una emision en € mercado
europeo, por un monto de EUR$ 200 millones (US$ 191.2 millones), consguiendo asi

la primera emison denominada en la nueva moneda

El 15 de junio y € 21 de julio de 2000, la Nacion gprovechd dos ventanas de
oportunidad generadas por & buen comportamiento del bono en  mercado secundario,
asi como las excelentes condiciones del mercado de capitales europeo y estadounidense,
rebriendo € anterior bono en EUR$ 100 millones (US$ 95.5 millones) y EUR$ 150
millones (US$ 140.48 millones), adcanzando un monto totd de EUR$ 450 millones.
Con edas transacciones € mercado europeo se consolidé como una fuente dternativa

de financiamiento parad pais.
Por ditimo, € pasado 27 de julio, la Nacién contratdé un crédito con la Corporacion

Andina de Fomento por US$ 200 millones, para € financiamiento de apropiaciones
presupuestales de la vigencia 2000.

L as condiciones financieras de las emisiones mencionadas estén detalladas en d cuadro 1:

Cuadro 1



Fecha M orlzﬂeggtgrei}ginal Monto en Doélares Cupo6n Observaciones
17-11-1999 US$ 500 MM US$ 500 MM 9.75% Semestral
17-02-2000 US$ 500 MM US$ 500 MM 11.75% Semestral
03-03-2000 US$ 250 MM US$ 250 MM 11.75% Semestral Reapertura
08-06-2000 EUR 200 MM US$191.2 MM | 11.00% Anua
15-06-2000 EUR 100 MM US$95.5MM | 11.00% Anua Reapertura
21-07-2000 EUR 150 MM | US$ 140.48 MM | 11.00% Anua Reapertura

b. Distribucion por Fuentes:

A principios del presente aflo & Gobierno Naciond contaba con @ un totd de
desembolsos externos por US$ 2.000 millones -sn incduir la consecucion de fondos
anticipada redizada en 1999- por concepto de emisién de bonos, créditos especiales y
tradiciondes, y b) un monto adiciond para cubrir contingencias en las privatizaciones por
US$ 1.000 millones (monto adicional aprobado en & documento CONPES 3068 de febrero
de 2000), para un total de US$ 3.000 millones.

No obstante, € Minigterio de Hacienda y Crédito Publico, de acuerdo con su
edrategia de financiamiento de contingencia en privatizaciones, consderd necesario hacer
una recompodcion de las fuentes de financiamiento externo aumentando la financiacion
por concepto de bonos y créditos especides en US$ 1.061 millones, reduciendo en US$
494 millones d monto de créditos tradiciondes y en US$ 567 millones d vdor de
contingencia en las privatizaciones.

Es ad como, sujeto a las autorizaciones concedidas por é CONPES, s han
aprovechado las oportunidades presentadas por los mercados internacionales de capitdes y
se han conseguido recursos frescos por US$ 567 millones, a través de emisiones de titulos

de deuda externa, como se apreciaen € cuadro 2.

Cuadro 2

Financiamiento Exter no Gobierno Nacional 2000

Desembol sos (millones de ddlares)

| Inidal | Variaciones | Actual | Esperado




Bonosy Créditos Especiaes $800 $1,061 | $1,861 $2,294
Créditos Tradicionaes $1,200 ($494) $706 $706
Contingencia en las Privatizaciones $1,000 ($567) $433 0
TOTAL $3,000 0] $3,000 $3,000

Con d fin de continuar con € programa de financiacién establecido para 2000 y de
acuerdo con las autorizaciones otorgadas por e CONPES, & Gobierno Naciond requiere la
aprobacion para contratar operaciones de endeudamiento externo hasta por US$ 450
millones adiciondes, aprovechando una ventana de oportunidad en d mercado
internaciond de capitdes. Se espera asl recomponer la fuente para financiacion externa de
bonos y créditos especides por US$ 294 millones adicionales y contar con un excedente de
US$ 156 millones, ya sea para suplir potenciades reducciones en los desembolsos de los

créditos tradicionales, o redlizar operaciones para conseguir fondos para el afio 2001.

La dternativa propuesta cumple con las redricciones fijadas en d Acuerdo
Extendido de Colombia con € Fondo Moneaio Internacional, en d sentido de no

sobrepasar las metas de financiamiento externo neto.

Las edructuras, mortos, compradores, vencimientos y las condiciones financieras
de los créditos y las emisiones de bonos externos van a depender de las condiciones
especificas del mercado y de la demanda de los inverdonigtas internaciondes d momento

de gjecutar cada transaccion.

Todas las transacciones del Gobierno Central se llevaran a cabo en € marco de las
metas de la actud politica de raciondizacion de la deuda publica En la medida en que los
mercados |0 permitan, se escogerdn los plazos, las monedas y las tasas de interés que

mantengan una adecuada distribucion del perfil de vencimientos de la deuda externa.

Ademés, se continuara con las colocaciones de titulos que, por su monto y
edtructura, conduzcan a niveles de liquidez adecuados y sirvan como referencias claras para
el mercado.




Findmente, la Nacion trabgara por posicionar su nombre dentro del universo de
inversonistas en mercados emergentes, que san los compradores de titulos mas

importantes para e pais, debido a su nueva cdificacion de riesgo.

V. RECOMENDACIONES

El Depatamento Naciond de Planeacion y d Minigerio de Hacienda y Crédito
PUblico recomiendan a CONPES autorizar a la Nacion contratar  operaciones de crédito
publico externo hasta por US$450 millones 0 su equivalente en otras monedas, para

continuar con € programa de financiacion presentado en este documento.



