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INTRODUCCION

Cumpliendo con lo establecido en los articulos 8 y 19 del Decreto 2681 de 1993, €
presente documento somete a consideracion del CONPES la autorizacion a la Nacion para
abrir un cupo de endeudamiento externo hasta por US $1,000 millones, o su equivaente en

otras monedas, con € fin de prefinanciar € presupuesto de 2002.
ANTECEDENTES
El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico coloco US$2,700 millones en los

mercados de capitales equivalentes a financiamiento total autorizado para € afio 2001.
(Ver cuadro 1)

CUADRO 1
Utilizacion del cupo por US$ 2,700 millones
MERCADO MONTO FECHA EMISION PLAZO | CUPON
Euro 300 millones Euros Octubre 20, 2000 5 afos 11.250%
100 millones Euros Noviembre 23, 2000
200 millones Euros Febrero 14, 2000
Euro 400 millones Euros Enero 31, 2001 7 anos 11.375%
200 millones Euros Marzo 16, 2001
Délares 750 millones USD Abril 9, 2001 10 aflos | 9.75%
250 millones USD Mayo 10, 2001
Samurai 30 billones Y enes Abril 27, 2001 4 anos 5.5%
Euros 400 millones Euros Mayo 31, 2001 10 afios | 11.50%
Total US$2.700 millones

II. ESTRATEGIA DE FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL

En materia de financiacion d Gobierno ha concentrado sus esfuerzos hacia
mercado internacional para aprovechar las oportunidades de financiamiento que se han
abierto para los papeles colombianos, y para evitar presiones en las tasas de interés interna
0 desplazamientos de lainversién privada.



El Plan Financiero aprobado para 2001 contemplaba un déficit para € Gobierno
Central de $9,774 mm. El cuadro 2 muestra la desagregacion del financiamiento aprobado
inicidmente, € cua a la fecha ha gecutado cerca dd 99% del financiamiento requerido en
los mercados de capitales.

CUADRO 2
Financiamiento del Gobierno Nacional Central 2001
Miles de millones de pesos

Concepto Plan Financiero
DEFICIT DEL GOBIERNO NACIONAL 9,774
Crédito Externo Neto 4,993
Desembolsos Y 8,737
Amortizaciones 3,744
Crédito Interno Neto 4,208
Desembolsos 12,953
Amortizaciones 8,745
Privatizacionesy Venta de Activos 0
I ngresos por Concesiones 0
Utilidades Banco de la Republica 1,450
Crédito Proveedor es (Deuda flotante) -1,233
Portafolios del Gobierno (+ liquida - invierte) 0
Ajustes por Causacion 355

Fuente: CONFISy DGCP
(1) Noincluye € prefondeo del afio 2000 por US$ 336 mm

En € caso de 2002 aunque € Plan Financiero no se ha aprobado, se estima que los
recursos del crédito del Gobierno Central ascenderian a $9,338 mm. El detalle de las
neces dades de financiamiento se presenta en € cuadro 3.

CUADRO 3
Recur sos de Crédito del Gobierno Nacional Central
Miles de millones de pesos

CONCEPTO 2002
TOTAL RECURSOSDEL CREDITO 9,338
Crédito Externo Neto 5,236




CUADRO 3
Recur sos de Crédito del Gobierno Nacional Central
Miles de millones de pesos

CONCEPTO 2002

Desembolsos 10,072
Multilaterales y Comerciales: especificoy L.D. 5,021
Bonos 5,051
Amortizaciones 4,837
Crédito Interno Neto 4,102
Desembolsos 14,236
Amortizaciones 10,134

Fuente: DGCP-MHCP

De esta forma se prevé la consecucion neta de cerca de US $ 2,300 millones
mediante crédito externo y aproximadamente $4,102 mm mediante colocaciones en €

mercado interno.

Con respecto alas fuentes externas, que deben alcanzar una meta neta de us
$ 2,300 millones, se esperan desembolsos cercanos a US $4,400 millones, distribuidos asi:
US $2,200 millones en d mercado de bonos, US $1,980 millones provenientes de la banca
multilateral y alrededor de US $220 millones por parte de la de banca comercia y otras
fuentes. Sus amortizaciones ascienden aproximadamente a ~ US $2,100 millones.

Por otra parte, @ financiamiento interno neto ascenderia a $4,102 mm., de los cuales
la mayor parte se obtendria de colocaciones con € sector publico mediante inversiones
convenidas o forzosas, mientras que las colocaciones a través de subastas representarian

recursos reinvertidos provenientes de los vencimientos de capital e intereses.

Si bien € programa de financiacion de este afio no contempla privatizaciones, en
caso de redlizarse reducirian las necesidades de financiacidn parala vigencia

[11. JUSTIFICACION



Las principales consideraciones para solicitar al CONPES cupo de endeudamiento
por US $ 1,000 millones con € fin de pre-financiar € presupuesto del afio 2002 son las
siguientes:

1. Condiciones del Mercado Internacional: En los Ultimos afios ha existido una gran
volatilidad en los mercados emergentes, situacion que ha ocasionado una disminucién en €
flujo de capitales hacia estas economias, incluyendo a Colombia. Dada la dificil situacién
gue atraviesa la economia Argentina y su cercania a Colombia, ésta puede constituir un
factor de riesgo para € pais. Anticiparse a esta situacion puede asegurar acceso a

condiciones més favorables.

2. Estabilidad en el Mercado Interno: Ladificultad para acceder al mercado internacional
se podria reflgjar en una mayor presion sobre e mercado doméstico, ya que e Gobierno se
veria obligado a captar una mayor cantidad de recursos internamente, |0 que ocasionaria un
desplazamiento de lainversion privada y un aumento en las tasas de interés internas.

En la medida en que se presenten ventanas de oportunidad que permitan continuar
implementando la estrategia de pre-financiacion del Gobierno, se presentardn a Conpes las
nuevas solicitudes incluyendo un andlisis del perfil de la deuda del Gobierno Central.



V. RECOMENDACIONES

Con d fin de impulsar la reactivacién de la economia 'y asegurar @ prefinanciamiento
ddl afio 2002, d Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y d Departamento Nacional de
Planeacion recomiendan al CONPES autorizar la emision de bonos externos por parte de la
Nacion hasta en US $1,000 millones o su equivalente en otras monedas durante € afio
2001.



