
C A P I T O L O S E P T I M O 

CREDITO PUBLICO 

El Ministerio de Hacienda, a través de la Dirección de Crédito 
P6blico, definió, a principios del mes de agosto de 1990, la 
estrategia para la obtención de un nivel adecuado de 
financiación durante los c uatro años del periodo presidencial . 

Esta financiación tiene como prioridad mantener abiertos los 
canales de acceso al crédito externo, combinando adecuadamente 
recursos de la banca comercial y de la banca multilateral para 
garantizar un ritmo de inversión acorde con el Plan de 
Desarrollo . 

En este orden de ideas, no s ólo debia programarse 
refinanciación de la deuda externa con la banca comer~ial, 
también las necesidades financieras, año tras año, de 
programas de apertura de la economia , de modernización 
sector público, de inversión social y del Estado a través 
las entidades del sector p6blico . 
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Con este fin se presentó al H. Congreso la solicitud de 
ampliación del cupo de endeudamiento externo, la cual fue 
concedida mediante la Ley 51 de 1990, por un monto de US$4 . 500 
mi l lones. Con esta suma y los US$2.500 millones provenientes 
del cupo acordado por la Ley anterior, se consideró que el 
Gobierno habia obtenido la posibilidad de mantener el f lujo de 
recursos financieros necesarios para ejecutar los programas de 
desarrollo que se habia propuesto, y no entrar a ser un 
exportador neto de capitales . 

La Ley 51 de 1990 introdujo adicionalmente instrumentos 
novedosos para mejorar la gestión financiera y administrativa 
de ent~dades del sector público endeudadas a nivel externo, y 
cuya incapac1dad para cumplir con los compromisos 
internacionales implicaba un costoso auxilio del Gobierno 
Central. 

Obtenida la autorización del Congreso, y continuando con la 
exitosa politica en esta materia de las administraciones 
anteriores, se firmó en abril 26 de 1991 y mayo 2 de 1991, un 
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crédito integrado por US$ 1 . 575 millones con la Banca Comercial 
y la emisión de bonos al portador (Colombian Bearer Instrum~nts 
-"CBI's") por US$200 millones de dólares , respectivamente. 

Esta operación financiera se efectuó por primera vez por un 
periodo de cuatro años, asegurando asi el suministro oportuno, 
en monto y condiciones adecuadas, de los recursos requeridos 
para la ejecución del programa de desarrollo del cuatrenio 
Presidencial . 

La fórmula presenta además la ventaja adicional 
desgaste de negociaciones continuas , y rebaja 
operativos . 

de evitar el 
los costos 

La contratación de este empréstito involucró la participación 
de 104 bancos agenciados por el Chemical Bank y consistió de 
dos operaciones distintas. Un primer empréstito de US$ 1 . 575 
millones con un plazo de 12 años y medio, un periodo de gracia 
de 7 años y una tasa de interés Libor más 1% y, en segundo 
lugar, una emisión de Títulos de Deuda Externa de la Nación por 
US $200 millones, con un plazo de 5 años, 2 de gracia y una 
tasa de interés de Libor más 1.5%. Los Titulas de Deuda 
Externa, al ser titulas al portador, le abrían la posibilidad a 
Colombia de posicionarse fácilmente y en forma continua en el 
mercado de capitales . En esta operación figuraron 
simultáneamente como prestatarios la República de Colombia con 
una participación de US$800 millones, la FEN con US$350 
millones, y Carbocol con US$425 millones . 

Para lograr financiar todos los programas del Gobierno fue 
necesario complementar el empréstito contratado con la banca 
comercial , con créditos adicionales de la banca multilateral. 

En esta nueva operación participaron, en primer lugar, el Banco 
Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo con un 
empréstito de US$609.0 millones, en las condiciones estandard 
de los préstamos de organismos multilaterales, destinados a 
apoyar el programa de reforma del sector público . Dicho 
Programa busca mejorar la productividad en el uso de los 
recursos públicos con la formulación de políticas que 
racionalicen la acción del Estado , mejoren la programación y 
ejecución del gasto público, eliminen los monopolios estatales 
y permitan la privatización de activos del sector público . 

En segundo lugar, se obtuvo un préstamo a través del Banco 
Internacional de Reconstrucción y Fomento BIRF, para la 
restructuración del sector industrial . Este empcéstito, 
otorgado al Banco de la República, por un monto de US$200 
millones, se destinará en un 95% a la concesión de créditos al 
sector privado,a través del sistema financiero, para promover 
asistencia técnica e inversiones que apoyen la reconversión 
industrial . ¡ El porcentaje restante permitirá financiar 
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programas de ajuste del 
ambientales. 

capital de trabajo y proyectos 

Hasta la fecha, el volumen de contrataciones de crédito externo 
asciende a US$2 . 888,18 millones, totalizando 57 operaciones, de 
la cuales 67 . 94% fueron contratadas directamente por el 
Gobierno Nacional. 

El 63.63% de los recursos provinieron de empréstitos 
contratados con la banca comercial, siendo ésta la primera 
fuente de recursos externos para el pais . La banca 
multilateral aportó el 30.23%, y los demás prestamistas (banca 
de fomento, proveedores y gobiernos) el 6.14% restante . 

Estos recursos se canalizaron en un 29.92% a~ sector 
energético, en un 63.47% a programas generales de desarrollo y 
el resto a 1nversiones en los sectores de comunicaciones, 
transporte, educación y defensa. 

Mientras los desembolsos para el periodo Agosto 1990 - Octubre 
1991, sumaron un total de US$613 .4 millones, en el mismo 
periodo se canceló por servicio de la Deuda un total de 
US$1.143,2 millones , de los cuales US$672.9 corresponden a 
principal y US$461 . 3 a intereses y comisiones . 

Es de señalar que el 21 de Abril de 1991, se canceló la cuenta 
denominada "Fondo de Monedas Extranjeras - FODEX" abriéndose 
otra de manejo especial . A través de dichas cuentas y durante 
el periodo citado, se . sirvió deuda por un total de $ 169.269 . 1 
millones, correspondiente al servicio de la deuda externa de 
entidades públicas. Los rubros más importantes correspondieron 
a la ETMVA por $92.302.8 millones, Cerromatoso por $ 29.269.6 
millones, Fondo Vial Nacional por $8.535.3 millones y Carbocol 
S 7.981.9 millones. Cabe señalar la cantidad de recursos 
utilizados por la Empresa de Transporte Masivo del Valle de 
Aburrá -ETMVA-, para cubrir obligaciones internacionales y 
abrir el camino para darle una solución al caso del Metro de 
Medellin. 

La Nación optó por efectuar una recuperación de cartera de los 
recursos que manejaba dicho fondo y formalizar mediante 
acuerdos de pago, las deudas que tenian las entidades públicas 
c on la Nación por concepto de los pagos mencionados 
anteriormente . 

Se emprendió una politica de ajuste financiero por medio de 
programas de recuperación y saneamiento financiero autorizados 
por _la Ley 51. Estos tienen por objeto lograr un adecuado 
m~neJo _ de los recursos y, generar a largo plazo, la autonomia 
f~n~nc1era de ~as entidades, necesaria para cubrir sus propias 
obl1gac1ones s1n acudir a la garantia del Gobierno Central. 
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Hasta la fecha se celebraron 24 acuerdos de pago por el 
equivalente en pesos de US$ 495.8 millones, de los cuales OS$ 
344 millones corresponden al sector eléctrico. 

En el diseño del programa de saneamiento financiero del sector 
eléctrico se incluyó la adquisición de acciones de ISA por 
parte de la Nación, con fines de capitalización, por un monto 
de $389.000 millones, aumentando al 51% la participación de la 
Nación en el patrimonio de la entidad. 

Deuda Interna 

En lo que respecta a la 
refinanciación de la deuda con 
monto de $529.251 millones. 

deuda interna se destaca la 
el Banco de la República por un 

En el período comprendido entre agosto de 1990 y octubre de 
1991, el Gobierno Nacional autorizó la celebración de 
empréstitos a entidades públicps del Orden Nacional hasta por 
$20.671,5 millones. 

Entre éstos, se destacan los préstamos a la Corporación 
Autonóma del Valle del Cauca -cvc- por$ 3.713,9 millones; a 
la Electrificadora de Santander por$ 3.552,7 millones; a la 
Central Hidroeléctrica de Caldas -CHEC-, por$ 2.649,8 millones 
y, por último, a la Empresa Antioqueña de Energía -EADE-, por 
$ 2.648, 8 millones. 

Los recursos de los créditos autorizados se destinarán en un 
82.76% al sector eléctrico, en un 10.0% a inversión, 3.85% al 
sector agropecuario, 2.9% al sector de saneamiento ambiental, y 
0.47% al sector de educación. 

Adicionalmente, la deuda interna contraída por las entidades 
territoriales y sus organismos descentralizados, ascendió a 
$176.485,3 millones. Los mayores prestatarios fueron el 
Departamento de Cundinamarca, del Valle y de Antioquia, por un 
monto _total correspondiente al 63.56% de los recursos. El 
16.24% de dichos recursos se invirtió en acueducto y 
alcantarillado, el 13.19% en desarrollo regional y urbano y el 
13.16% en obras públicas y transporte. 

Con el fin de ampliar las fuentes de financiación 
reducir los costos financieros de las operaciones 
el Gobierno nacional autorizó (con base en la Ley 
la emisión de Bonos de Deuda PúbYica Interna 
municipios y entidades descentralizadas. Hasta la 
efectuado ocho emisiones de bonos por un total 
mrllones, discriminados de la siguiente manera: 

- $10.000 millones para el Valle del Cauca; 
$8.000 millones para el Municipio de Cali; 

- $2.600 millones para el Municipio de Pereira; 
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- $1.000 millones para e l Municipio de Palmira; y 
- $20 . 000 millones para el Distrito Especial de Bogotá . 

El mantenimiento de un abanjco 
internacionales y multilaterales , 
posibilidades de financiac ión a 
condiciones adecuadas para el 
financieros indispensables para 
señaladas por el Gobierno . 
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