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RESUMEN

El presente trabajo corresponde al pro-
yecto de investigacion deuda ptblica de
la linea de investigacion “Sistemas de
Informacion”.

Su justificacion se debe a que tradi-
cionalmente las cifras que emiten los
diferentes organismos sobre la deuda
publica del pais no sélo no coinciden en
ocasiones en la misma fecha, sino que
las entidades emisoras de la informa-
cion: Banco de la Reptblica, Contralo-
ria General de la Repiblica, Ministerio
de Hacienda y Contaduria General de
la Nacion, manejan bases diferentes y
emiten cifras distintas, situacidon que se
presta para controversias.

Esta disparidad en las cifras motivo a
los investigadores a establecer las ra-
zones metodologicas o técnicas de las
diferencias. En el primer capitulo se
aborda el tema de la deuda ptblica, y

en el segundo se indican las diferentes
formas de manejo de aquella por las
entidades emisoras de la informacion,
para lo cual se efectuaron consultas
y entrevistas con funcionarios de las
dependencias respectivas.

El trabajo concluye en que la disparidad
de las cifras es justificada debido a la
naturaleza de las entidades que la emiten
y que infortunadamente la informacion
no se maneja en forma conjunta.

INTRODUCCION

El tema de la deuda piiblica en el pais
siempre sera de actualidad por las im-
plicaciones no so6lo de caracter politico
sino social que suscita y con frecuencia
despierta discusiones.

Para obtener la informacion de campo se
efectuaron entrevistas en las instalacio-
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nes del Ministerio de Hacienda y Crédito
Pablico, la Contraloria General de la
Repiblica, la Contaduria General de la
Nacidn y el Banco de la Republica.

La visita a las anteriores entidades es
parte del método de los investigadores
para conocer las razones por las que
cada una de ellas entrega cifras dife-
rentes a la misma fecha, con lo cual se
crea confusion en los interesados de su
conocimiento y los lleva a preguntarse
cudl es la cifra que se debe citar en un
informe, a riesgo de basarse en infor-
macidn no adecuada.

Las entrevistas que se efectuaron fueron
planeadas y solicitadas con las personas
indicadas y las dependencias compe-
tentes, con el propdsito de conocer el
fundamento de las diferencias.

Con la reforma a la Constitucion Nacio-
nal en 1991, el Estado asumid nuevos
compromisos administrativos, lo cual le
generd mayores gastos, que siempre han
sido superiores a los ingresos.

Este crecimiento del aparato estatal y
la dindmica del desarrollo econdmico
nacional se han traducido en un crecien-
te y permanente endeudamiento tanto
ptblico como privado, hasta llegar en
tiempo reciente a un 54% del piB. Esto
ha conducido a algunos ciudadanos
de ideas no muy ortodoxas, entre los
cuales podemos citar al representante a
la Camara Gustavo PETRO, quien pro-
ponia y defendia la idea en sesiones del
Congreso cuando se discutia el proyecto
de presupuesto para la actual vigencia
(2006), “de que el pais deberia no pa-
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gar sus obligaciones, particularmente
con el exterior”. Nada mas contrario
a las buenas précticas comerciales. De
darse como solucidn esta decision, los
resultados serian abrumadoramente
desastrosos para el pais, frente al es-
pejismo de un magnifico negocio de
retener o negar compromisos de dinero
o divisas ajenas, lo que nos llevaria a un
bloqueo internacional de dimensiones
insospechadas.

No sobra decir que las entidades
—cualquiera que estas sean, privadas
o ptblicas— toman dinero en calidad
de préstamo de diferentes fuentes para
cubrir faltantes de liquidez y poder
cumplir asi con distintos grupos de
interés: sus propios funcionarios, sus
acreedores tanto nacionales como del
exterior, esto con el propdsito de aten-
der, por ejemplo, sus gastos corrientes
de funcionamiento o sus programas
de inversidon, muchos de los cuales no
pueden verse interrumpidos por las
implicaciones sociales o politicas que
pueden acarrear.

No se debe desconocer la importancia
de tener fuentes de financiacion para
atender estas necesidades ocasionales
o permanentes. Naturalmente esta
solucidn significa un costo financiero
que por la magnitud de los créditos so-
licitados es de mucha importancia y de
un efecto econdémico que no se puede
desconocer. Incluso estas cargas frente
al crecimiento econdmico de algunas
economias ha llevado a algunos paises
a declarar cesacidon de pagos como lo
sucedido en la Repiblica Argentina,
pero ya subsanado.
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Se considera de interés para el lector
presentar las definiciones de los temas
por tratar; una resefa historica reciente
de lo que ha sido el comportamiento y el
manejo de la deuda pablica nacional.

CAPITULO |
DEUDA PUBLICA

En su forma mas elemental se dice que
deuda ptiblica son todas aquellas obliga-
ciones que el Estado tiene por diferentes
conceptos con terceros. Sin embargo,
se considera de interés ampliar esta
elemental presentacidon, anotando que
la deuda ptblica se divide en publica
externa y pablica interna.

Deuda piiblica externa'. Aquella contrai-
da con entidades o personas del exterior
y que generalmente estd denominada
en moneda extranjera. Los pagos por
capital e intereses de las deudas exter-
nas implican una salida de divisas y un
aumento de la cuenta de los egresos de
la balanza de pagos. Se contraen deudas
externas cuando se financian importa-
ciones, cuando los gobiernos contraen
compromisos con bancos, organismos
internacionales u otros gobiernos, y
cuando las empresas —publicas o pri-
vadas— solicitan préstamos para realizar
inversiones o para otras necesidades. En
este caso es frecuente que las empresas
cuenten con un aval gubernamental que
garantice la devolucion de los préstamos
a los acreedores.

Fuentes de financiacion externa:
Mercado de capitales internacionales
— Bonos de deuda externa

— Crédito con la banca comercial
Banca Multilateral

Deuda interna. Es una parte de la
composicion de la deuda pablica. Los
organismos o entidades del Estado la
asumen a través de instrumentos forma-
les con bancos o entidades comerciales
dentro del mismo pais; otras veces el
Estado emite bonos o valores que co-
loca en diversos mercados internos, se
cancelan o pagan dentro del mismo pais
y en moneda nacional’.

Fuentes de financiacidn interna

TES (clases Ay B)

— Subastas

— Convenidas

— Forzosas

Otros: aceptaciones bancarias, bonos,
CDT, etc.

ANTECEDENTES HISTORICOS

Generalmente se cree que ante la es-
casez de capital en los paises en via de
desarrollo, la contratacion de crédito
contribuye a incrementar la produccion
y por ende a generar o ser causa de
desarrollo econdmico para los paises

1. Articulo “Qué es la deuda puablica”. www.bvc.com Bolsa de Valores

de Colombia.
2. Idem.
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deudores. También se piensa que el
crédito se desplaza a donde su utiliza-
cion se hara con eficiencia, y que las
actividades que se beneficiaran del
recurso monetario generaran con creces
las utilidades suficientes para cubrir el
servicio de la deuda.

Todo lo anterior permite creer que los
beneficios del endeudamiento son supe-
riores a los costos del mismo y que en
consecuencia contribuyen al desarrollo
y crecimiento econdmicos.

El aspecto politico cumple un papel pro-
tagdnico, pues los gobiernos encuentran
en el endeudamiento la forma de dilatar
los costos politicos que van implicitos en
las reformas fiscales y en las devaluacio-
nes, creando en algunos casos problemas,
pues quienes contratan los créditos dejan
a sus sucesores la carga de cumplimiento
de tales obligaciones.

El endeudamiento latinoamericano
muestra que ha beneficiado algunas
regiones, pero no se puede afirmar qué
sucede en la totalidad. Las diferencias
en los grados de desarrollo de los paises
no se deben necesariamente al crédito
plblico, se atribuyen en muchos casos
a circunstancias de orden natural, o sea,
a factores como el turismo que han sa-
bido explotar en beneficio de la propia
economia. Algunos autores reconocidos
como EDUARDO SARMIENTO sostienen
“que el endeudamiento se ha constituido
en un factor de dependencia y un lastre
que hace contrapeso, impidiendo tasas
de desarrollo aceptables”.

En algunos paises la relacion endeuda-
miento/exportaciones llegd a ser de tal
magnitud que organismos multilaterales
de crédito suspendieron desembolsos o
negaron nuevos créditos por la dificul-
tad clara de muchos de ellos a cumplir
con los compromisos monetarios con-
traidos. Todo lo anterior se presenta a
pesar de la asesoria en el manejo de
la economia por parte del Fondo Mo-
netario Internacional (Fm1), principal
entidad prestamista en cuyos estatutos
o reglamentacion de los créditos esta
el del compromiso del pais deudor
de aceptar la orientacidén econdmica
de dicho Fondo, imponiendo incluso
condiciones que afectan la relacidon de
los gobiernos con sus ciudadanos y des-
embocan en revueltas que terminan en
derrocamientos de algunos de aquellos
legalmente elegidos.

CARACTERTSTICAS DE
LA DEUDA PUBLICA
COLOMBIANA

El endeudamiento es politica de Estado,
con la colaboracidn y participacion de
la rama legislativa, pues nuestra norma-
tividad exige la aprobacion por parte del
Congreso del presupuesto nacional de
cada vigencia. Dentro de las cifras del
presupuesto estan las que corresponden
a la deuda publica, que es estudiada,
aprobada, ejecutada y controlada por
los mismos poderes estatales.

Todo crédito, especialmente con el
exterior —o banca multilateral-, debe
llevar el aval del Congreso, que con
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su actuacion autoriza al Gobierno na-
cional, representado en el ministro de
Hacienda y Crédito Publico, a firmar
los documentos que legalizan y com-
prometen al pafs con estas acreencias.
Ejecutado este paso, segtin el grado de
necesidad, el pais va trayendo estos
recursos que los incorpora al circuito
econdmico nacional después de ser mo-
netizados por el Banco de la Repiiblica.
Respecto del endeudamiento ptblico
interno, segin el grado de necesidad, se
acude a la emision de TES, por ejemplo,
que son administrados y colocados en el
mercado interno por el Banco de la Re-
ptblica a través de emisiones forzosas,
en algunos casos, que deben suscribir
entidades estatales, o bien los particula-
res, cuando se trata de hacer inversiones
voluntarias en estos papeles, atraidos
por la seguridad y el rendimiento de
estas inversiones.

Una mirada al presupuesto nacional
y la participacion del endeudamiento
plblico permiten observar lo que son
las cifras presupuestales para la vigen-
cia de 2006, que contempla gastos por
105.4 billones de pesos, situacion que
—segln los entendidos, como el caso de
la Contraloria General de la Reptiblica—
incrementa el abultado endeudamiento
publico.

El primer descuadre que salta a la vista
es que mientras la inflacidon esperada
para este afo es de 4.5%, los gastos ofi-
ciales aumentaran por encima del 13%.
El déficit del Gobierno central sera este
ano superior al 6%, nivel nocivo que
debe reducirse para evitar un descalabro
macroecondomico.

Pero lo mas negativo del presupuesto
para el ailo mencionado es su financia-
cion. Veamos algunas de esas cifras. Del
presupuesto total 39 billones de pesos se
destinaran para el servicio de la deuda
3.36 billones de pesos para gastos gene-
rales, 10.5 billones de pesos para gastos
de personal y 14.6 billones de pesos
para inversion. La propuesta oficial con-
templa un aumento del endeudamiento
del 32%, cuando se compara contra el
excesivo nivel de deuda de 2005. El
valor total del crédito contemplado es
cercano a 40 billones de pesos (28.7
billones de deuda interna y 10.2 billones
de deuda externa). El presupuesto se fi-
nanciaria en un 37% con mas deuda, que
es como echarle gasolina al incendio del
explosivo crecimiento del crédito oficial
tanto en dolares como en pesos, desde
hace tres lustros.

Pero veamos, de otro lado, el origen de
los ingresos para financiar el menciona-
do presupuesto. Los ingresos provienen
del recaudo de impuestos por 46.3
billones de pesos; 47.3 billones prove-
nientes de recursos de capital (es decir,
endeudamiento), 5.1 billones por rentas
parafiscales y 6.7 billones de pesos de
empresas industriales y comerciales del
Estado. Esto es, que solo se financiaran
con recursos propios 56.9 billones de
pesos, el 54% del total; el resto (46%)
se financiard con créditos internos y
externos.

La distribucidn aprobada de los ingre-
sos para el mismo ano quedo asi: “51.7
billones de pesos para atender gastos
de funcionamiento; 39.1 billones para
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el servicio de la deuda, y 14.6 billones
para inversion™. Entre los principales
gastos sobresalen los pagos de pensio-
nes que superan los 16.6 billones de
pesos y que estan incluidos en los de
funcionamiento.

Es importante hacer notar el problema
cronico de nuestras finanzas pablicas:
la totalidad de los ingresos tributarios ni
siquiera alcanza para pagar los intereses
de ladeuda, las transferencias y las pen-
siones. Todo el funcionamiento del Go-
bierno central tiene que hacerse al debe
y eso quiere decir que la deuda seguira
creciendo. Esa es la razon principal por
la que los organismos internacionales
que califican el riesgo no nos mejoran
la calificacion.

Todas las economias —entre ellas la
nuestra— que soportan situaciones gra-
vosas respecto del servicio de la deuda
plblica tienen serias limitaciones en
cuanto a posibilidades de desarrollo
econdmico sostenido, de ahi la baja
contribucidn presupuestal para atender
la inversion pablica, la cual es el rubro
mas bajo de los gastos, como se dijo
atras. Si no hay inversidén no se puede
pensar en crecimiento economico.

(Pero cudl es la relacion de la deuda
ptblica con el problema del crecimiento
econdmico?

El Ministerio de Hacienda y Crédito
Pablico, Planeacion Nacional y Fede-

sarrollo, entre otras entidades, sostie-
nen que es una relacion muy grande.
Nuestro grave problema social requiere
para su solucion de un crecimiento
econdmico significativamente mayor
al que se obtiene hoy. Se necesita como
condicidn aumentar sustancialmente
la inversion productiva, tanto privada
como publica.

Pero la inversion ptiblica ha sido muy
baja debido a que gran parte la nacidon
destina un alto porcentaje de los recur-
sos en atender el servicio de la deuda
publica. Seria diferente si la utilizacion
de los recursos se reflejara en un au-
mento de la capacidad productiva, en el
crecimiento econdémico y la generacion
de empleo. Citemos, para reafirmar lo
anterior, que segiin datos del Banco de
la Republica, “en 1965 el saldo de la
deuda ptblica (interna y externa) co-
rrespondia al 22.7% del P18, y para 2004
estuvo en el 51%, lo cual quiere decir
que el ritmo de crecimiento de la deuda
va muy por encima del crecimiento del
PIB, parametro que se utiliza para medir
de alguna manera el desarrollo econo-
mico de un pais”.

La verdad es que actualmente el Go-
bierno se ve obligado a endeudarse,
en gran medida, para cumplir con las
obligaciones contraidas en el exterior.
Asi mismo, via endeudamiento interno
(en 1995 represent6 el 8.4% del PIB y
en 2004 el 23.4), capta gran parte del
ahorro nacional para también emplearlo

3. Documento Confis. Presupuesto aprobado vigencia 2006. Ministerio

de Hacienda.
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en pago de deuda y financiamiento del
gasto ptblico, en muchos casos poco
productivo.

Las cifras del presupuesto de la vigencia
2005 mostraron un total de gastos por
93 billones de pesos que el gobierno
financid de la siguiente manera: 40 bi-
llones por toda clase de impuestos, 29.5
billones por endeudamiento interno y
externo, 2.8 por venta de activos y los
recursos restantes con los excedentes de
las empresas industriales y comerciales
del Estado, como Ecopetrol y Telecom.
De los 93 billones de pesos en gastos
presupuestados, 31.6 billones atendieron
el servicio de la deuda, o sea el 34%.

La situacion presupuestal para 2004
no fue nada diferente. Veamosla. “De
un Presupuesto total de gastos de 81.7
billones de pesos, el 32.4% se destind
para atender gastos propios del servicio
de la deuda. Es decir 26.5 billones™.

Veamos de paso como era la situacion
en la vigencia fiscal en el afio 2003. “Del
total de la deuda piblica, 92 billones de
pesos correspondieron a compromisos
internos, de los cuales 63.9 billones eran
responsabilidad del Gobierno central. De
la deuda externa, 68 billones de pesos
—unos 24.000 millones de dolares— (22%)
se destinaron a programas de inversion, y
el resto, a gastos corrientes™.

Siqueremos ver lo sucedido para esa vi-
gencia podemos decir que de un total de

gastos presupuestados de 71.6 billones
de pesos, el 37.9% se dedico a atender
el servicio de la deuda. Es decir, 27.1
billones de pesos.

Comparemos cOmo era la situacion diez
anos atras. Para 1995 el presupuesto de
gastos era de 18.2 billones de pesos, de
los cuales se destinaron para atender la
deuda 2.4 billones, es decir, el 13.3%.
Esta informacién fue tomada del Minis-
terio de Hacienda y Crédito Pablico.

Como vemos, la situacidon siempre ha
sido critica —y atn lo sigue siendo—,
desde el punto de vista del endeuda-
miento, pero manejable, como lo afirmo6
el ministro de Hacienda en su momento,
quien a la vez reconocia la necesidad de
cambios en la politica fiscal. Las cifras
muestran que la tendencia y las nece-
sidades del Estado van en permanente
aumento, esto obliga a buscar recursos
adicionales que no son nada diferente
de nuevos créditos. Como estrategia, el
Gobierno ha decidido mejorar sus poli-
ticas de recaudo de impuestos, y es asi
como —segiin la Oficina de Estadisticas
Gerenciales de la DIAN— las metas del
mismo se han cumplido satisfactoria-
mente. La meta que se tenia proyectada
a septiembre 30 de 2005 se superd en
1.4 billones de pesos, significa esto
4.4% por encima de lo previsto (se
habian estimado 32.3 billones de pesos
y se lograron 33.7 billones). Si se le
compara con el periodo enero-septiem-
bre de 2004 arroja un crecimiento del

4. Presupuesto General de la Nacion, Ministerio de Hacienda, vigencia

2004.

5. Ibid., vigencia 2003.
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14.5 por ciento. Estos resultados favo-
rables se deben a la recuperacion de la
economia —Fedesarrollo considera que
el crecimiento del PIB para la vigencia
de 2005 fue superior al 4.0%—y a la
gestion de las autoridades tributarias.
Respecto del crecimiento econdmico, el
Departamento Nacional de Planeacion
(pDNP) manifiesta que al finalizar el pre-
sente ano (2006) podria situarse entre
4.5% y 5%, calculo que, de mantenerse
las condiciones por las que atraviesa la
economia, podria superarse.

Se afirma que antes de finalizar el
presente aio (2006) se presentara una
nueva reforma tributaria para tapar el
hueco pensional, ya que el proyecto
inicial fue aprobado por el Congreso
Nacional con muchos recortes que no
lograron satisfacer las amplias necesi-
dades y expectativas.

La Contraloria General de 1a Reptiblica
sefiala que tales reformas se utilizaran
para pagar mas deuda, ya que seglin es-
timaciones de esa entidad “del total del
recaudo en impuestos se destina el 66%
para el servicio de los compromisos, y
de paso no se generan mecanismos para
frenar el gasto”.

La misma Contraloria insiste en que el
Gobierno debe garantizar —para superar
la situacion de la deuda— un ajuste del
gasto en 6.8 billones de pesos.

Esta entidad, segiin su informe anual
al cierre de 2005, concluye que “el au-
mento constante de la deuda ptiblica del
Gobierno central restringe la posibilidad
de lograr una politica fiscal sostenible

y genera a largo plazo mayores com-
promisos de financiacion. Inclusive, la
situacion es tal que se ha pensado que
de no darse soluciones estructurales, el
gobierno se veria obligado a endeudarse
mas, inicamente con la finalidad de pa-
gar los vencimientos programados para
los proximos cinco anos, estimados en
2.600 millones de dblares”.

Si bien la deuda publica externa ha
venido aumentando, pero a un ritmo
decreciente —como veremos mas ade-
lante—, la deuda interna viene creciendo
a pasos acelerados. Mientras hace dos
anos los TEs —formula de endeudamien-
to interno— no superaban los 40 billones
de pesos, hoy llegan a 60.1 billones, con
posibilidades, seglin las necesidades,
que el ano fiscal presente podria cerrar
con 20 billones de pesos adicionales de
endeudamiento.

Con el propdsito de hacer mas funcional
y efectivo el manejo de la deuda ptiblica
interna, el Ministerio de Hacienda disefio
el programa de “creadores de mercado de
valores”, mediante Resolucion 2886 de
2000, con la finalidad de dar profundidad
y liquidez al mercado colombiano de
deuda piblica. Los creadores de merca-
do son las entidades encargadas de las
labores de compra, comercializacion y
estudio de la deuda ptblica interna del
pais, mediante el instrumento que ha
dado extraordinarios resultados, conoci-
do con el nombre de Titulos de Tesoreria
(TES). Este mecanismo ha agilizado en
forma importante el manejo de estas ope-
raciones que se aprecian en los montos
colocados en el mercado.
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Hoy los creadores del mercado de valores
que cada dia negocian con estos papeles
alcanzan a mover un promedio diario
de tres billones de pesos. Antes se veian
emisiones pequefas y concentradas en
el corto plazo, hoy tenemos un mercado
entre 2.5 y 3.5 billones de pesos de co-
locaciones con curva de rendimientos y
plazos entre cinco y diez afios.

En pocas palabras, de ser un instrumen-
to sofisticado de financiacion al que ni
siquiera los inversionistas instituciona-
les le apostaban mucho, la inversion hoy
en estos papeles es la mas liquida en el
mercado de valores colombiano.

Este manejo 4gil también ha facilitado
un mayor grado de endeudamiento in-
terno; de un 51.76% del p1B ha pasado a
56.25% del mismo PIB en menos de tres
anos, ya que la intencion del Gobierno
nacional es lograr una menor exposicion
cambiaria sustituyendo deuda externa
por interna. Ademas, debido a la reva-
luacion del peso, el Gobierno nacional
la ha aprovechado para prepagar deuda
externa y endeudarse internamente
ante la fuerte liquidez en el mercado
colombiano. Este crecimiento interno se
utilizd para comprar 1.000 millones de
dolares de las reservas internacionales
que administra el Banco de la Reptiblica
y prepagar un crédito de emergencia
realizado al Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) entre 1998 y 1999 por
1.250 millones de dolares (250 millones
de dolares de otras fuentes). Esta opera-
cion le permiti6 ahorrar al fisco por cada
ano de reduccion del plazo alrededor de
75 millones de dolares anuales con una
tasa de interés del 6%.

Este hecho verdaderamente relevante y
digno de destacar se refiere a la pérdida
de valor de la divisa norteamericana
respecto del peso. Es decir, el peso
nuestro se esta revaluando, circunstan-
cia que favorece enormemente el saldo
de la deuda publica externa, a pesar
de la protesta de los exportadores que
ven disminuidos sus ingresos por esta
circunstancia. Como decia el ex mi-
nistro JUAN MANUEL SANTOS en una
entrevista reciente: “unas son de cal y
otras son de arena”.

Veamos con algtin detalle este feno-
meno. El precio de la divisa se ha
desplomado 660 pesos desde hace dos
ainos y el riesgo de bajas adicionales
sigue latente. En este plazo el peso
completd una revaluacion de 22% y
ubica a la moneda colombiana como la
sexta mas dura del mundo después del
real brasilefo, el peso chileno, el peso
uruguayo, el leu de Rumania y el won
de Corea del Sur.

En el afio 2005 se perdieron méas de 80
pesos por dolar, y las probabilidades de
bajas adicionales contintian, debido a
que el ingreso de divisas al pais puede
acelerarse en los proximos meses pro-
venientes de varias fuentes, en especial
de inversiones extranjeras que han rea-
lizado varias empresas establecidas en
Colombia. Las empresas petroleras han
estado muy activas en los Gltimos meses
invirtiendo cuantiosos recursos en sus
operaciones en el pais, asi lo confirman
las cifras oficiales.

Seglin la balanza cambiaria, la inversion
directa en Colombia llegd en el primer
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semestre de 2005 a 1.880 millones de
dolares, de los cuales 1.404 millones se hi-
cieron en el sector del petroleo y mineria.
En el mismo periodo de 2004 la inversion
directa sumaba 1.117 millones de dolares,
y de estos, 876 millones los aportaron los
sectores petrolero y minero.

La buena racha no para aca. La inver-
sidon extranjera es so6lo una parte de
la oferta de divisas, y a ella se suma
el ingreso constante de remesas de
colombianos en el exterior, que en el
primer semestre del aho pasado llega-
ron a 1.659 millones de dolares, seglin
la balanza cambiaria, valor superior al
de las exportaciones de café. También
deben tenerse en cuenta las divisas que
se contabilizan en la cuenta de “compras
a cambistas” de la balanza, que pasaron
de 656 millones de dolares del primer
semestre de 2004 a 758 millones en el
mismo periodo de 2005.

El endeudamiento del sector privado
también ayuda a la oferta de divisas. Al
cierre de 2004 los desembolsos de crédi-
tos externos a los empresarios sumaban
320 millones de dolares, mientras en
igual lapso de 2005, la cifra subid a
1.667 millones.

Segiin analistas de Interbolsa —firma de
corredores de valores—, “los canjes de
la deuda han sido fundamentales para
que Colombia mejore el perfil de ven-
cimientos de su endeudamiento paiblico,
y ante los signos de recuperacion de la
economia se genera confianza dentro de
los inversionistas extranjeros”.

En materia de fondos extranjeros, el
saldo de su portafolio en Colombia
llegd, al cierre de julio de 2005, a 1.242
millones de dblares, frente a los apenas
390 millones del mismo mes de 2004.
El crecimiento de un afo a otro fue del
218%.

Para Suvalor y Corfinsura —otras firmas
comisionistas de valores—, el descenso
en el rendimiento de los bonos del
Tesoro de Estados Unidos y la amplia
disponibilidad de liquidez dan tranqui-
lidad a los inversionistas para mantener
la preferencia por los TES, cuyo rendi-
miento es superior a los de otros papeles
tradicionales.

Adicionalmente a lo anterior la oferta
de divisas aumentara durante el presente
ano por la venta de empresas a nuevos
inversionistas extranjeros, encabezada
tal oferta por el caso de Bavaria. S6lo
por esta operacion los accionistas
minoritarios recibiran cerca de 1.400
millones de dolares. Incluso se ha pen-
sado con algunos accionistas minorita-
rios hacer los pagos en el exterior para
evitar monetizar esas sumas en el pafs,
evitando hacer aiin méas presion sobre la
relacion cambiaria de las dos monedas.
A pesar de todo esto, las expectativas
de un dolar a la baja cada dia son més
grandes. Un dolar barato y tasas de in-
terés bajas en el exterior hacen atractivo
endeudarse fuera del pais.

Esta situacion ampliamente favorable
no puede tomarse como permanente,
sino, por el contrario, ciclica. Es decir, la
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economia mundial y particularmente la
norteamericana pueden mostrar cambios
—igualmente ciclicos— que haran que las
tasas de interés suban en Estados Unidos,
lo cual ocasionard que inversionistas
extranjeros en Colombia trasladen sus
inversiones y se haga mas dificil y cos-
toso obtener créditos adicionales.

Todo lo anterior se ve ain mas inte-
resante cuando los inversionistas que
estan a la basqueda de oportunidades
para sus inversiones encuentran que el
tradicional Certificado de Deposito a
Término (cDT) resulta cada vez menos
interesante, pues sus tasas de rendimien-
to, 0 sea las DTF, estan en los niveles
historicos mas bajos, encontrandose que
en el primer semestre de 2005 los fon-
dos de inversion en titulos del Gobierno
nacional, con vencimientos mayores a
dos anos tuvieron una rentabilidad de
15.6% efectivo anual.

Los fondos de acciones que eran los més
rentables hasta hace un tiempo quedaron
desplazados de la primera posicion con
una rentabilidad de 13.4%.

La buena cifra de inflacion al cierre de
2005, larelativa inestabilidad en el mer-
cado del dolar y la abundante liquidez
continfian generando un mayor interés
de los inversionistas por los titulos de
deuda publica del Gobierno (TES).

Sin embargo, a pesar de todos estos sig-
nos favorables, no podemos olvidar que
los impuestos que pagamos los colom-
bianos apenas alcanzaran para cubrir el
43% de los gastos del presente afno, y
en consecuencia, el gobierno nacional

tendra que conseguir mas recursos fuera
y dentro del pafs.

Es decir, se seguird endeudando para
cubrir obligaciones relacionadas con
el pago de nomina de los empleados
publicos, las pensiones y para pagar las
deudas viejas.

CAPITULO |l
FORMAS DE MANEJO
DE LA DEUDA PUBLICA

Con el proposito de precisar el manejo
de la informacioén de la deuda pablica,
pero sobre todo de conocer las razones
para el manejo individual, se visitaron
las cuatro entidades que se mencionaron
al comienzo del presente trabajo (Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito Pablico,
Contraloria General de la Republica,
Contaduria General de la Nacidn y
Banco de la Reptblica).

Todas las entidades manejan el concepto
de deuda publica, pero el enfoque no
es el mismo. Por qué las diferencias,
preguntamos a nuestros interlocutores,
y la respuesta fue contundente y con
logica: “Depende de las funciones que
debe cumplir cada entidad, es decir, de
acuerdo con las atribuciones conferidas
por la Constitucion Politica y la ley, lo
que se evidencia en la norma de consti-
tucion de cada una de tales entidades”.

Sin embargo, manejan aspectos relativa-
mente comunes que seran presentados
a continuacion:

— Cada una de las entidades citadas debe
llevar su propia contabilidad, que es
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reportada a la Contaduria General de la
Nacion para que ésta proceda a la con-
solidacion y se contribuya con el resto
de entidades ptblicas (diferentes a las
citadas pero que hacen parte del sector
ptblico) a obtener como resultado el
balance general de la nacion.

—En tratindose, como dicen los juristas,
solo apareceran en su propio balance
aquellos créditos o deudas que son es-
trictamente de cada entidad. Obviamen-
te no se tiene a ese nivel informacidon
generalizada de la deuda ptblica.

— La deuda publica que registra cada
entidad se clasifica en interna y externa
y no solo corresponde a créditos obteni-
dos sino a financiacion de proveedores,
seglin el caso.

— De acuerdo con lo anterior, la Ginica
entidad que podria tener la informacion
de la deuda pablica es la Contaduria Ge-
neral de la Nacion. Sin embargo, es de
anotar que la informacién que presenta
corresponde inicamente a la porcion
de la deuda puiblica que no incluye el
endeudamiento privado, pues no es de
su competencia tal registro.

A continuacidon veamos las caracte-
risticas de cada entidad respecto de la
informacidon que maneja de la deuda
publica.

MINISTERIO DE HACIENDA
Y CREDITO PUBLICO

— La informacién que registra es es-
trictamente de caracter estadistico y
es utilizada para presentar informes al

Congreso o al Gobierno nacional sobre
cuantias y su incidencia en variables
macroecondmicas como: costo de la
deuda, composicion, sostenibilidad,
capacidad de endeudamiento, déficit
fiscal, etc.

— El manejo de las cifras de endeuda-
miento pablico obedece a operaciones
de crédito acordadas mediante un
contrato de empréstito debidamente
legalizado.

— Tanto la deuda publica interna como
externa se clasifica con o sin garantia
del Gobierno nacional.

— Los créditos con garantia del Gobier-
no nacional, tanto internos como ex-
ternos, tienen un tratamiento contable,
pero en cuentas de orden en el balance
del Ministerio de Hacienda. Toda deuda
externa debe tener garantia.

—Las deudas internas no tienen garantia
especifica y son tomadas Ginicamente
con propdsitos estadisticos, lo que sig-
nifica que no se “contabiliza”.

— EI Ministerio clasifica la deuda en
“juridica” y “econdmica”. La primera
se refiere a la deuda interna adquirida
entre residentes y que se cancelari en
pesos. La segunda tiene en cuenta la
residencia del acreedor.

— Toda deuda externa se reexpresa en
pesos a fin de poderla incluir en el ba-
lance. La diferencia en los valores entre
los desembolsos y las cancelaciones se
lleva a una cuenta positiva o negativa,
que es el diferencial cambiario.
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— Para el Ministerio de Hacienda los
saldos que maneja a diciembre 31 de
2005 fueron los siguientes: deuda pa-
blica interna 68.6 billones de pesos,
externa 50.9 billones, para un total de
$119.5 billones.

CONTRALQRTA GENERAL
DE LA REPUBLICA

Segin la Ley 42 de 1993 o Ley de
Control Fiscal, es competencia de esta
entidad el registro de la deuda publica
desde el punto de vista presupuestal y
no contable. Es decir, esta entidad no
contabiliza ninguna partida de deuda
publica, excepto la que ella misma po-
dria asumir y en tal caso si apareceria
en su propio balance. Cuando se habla
de “registro presupuestal”, se refiere
a flujos de dinero por concepto de
entradas o de salidas que afectan las
obligaciones que debe atender el Estado
en una vigencia.

Aparte de lo anterior, el registro es de
tipo estadistico, cifras que son utiliza-
das como parte del informe anual que
debe rendir la Contraloria General al
Congreso sobre el estado de las finan-
zas publicas durante la vigencia, y sus
perspectivas a corto plazo.

La normatividad empleada por la
entidad como soporte de sus actua-
ciones, y en particular respecto del
endeudamiento puablico, se basa en la
Constitucidn Nacional, la Ley 80 de
1993, articulo 41, paragrafo 2, que en
la parte pertinente dice: ““... cuando
se refiera a operaciones de crédito ex-
terno se requerird autorizacidon previa

del Ministerio de Hacienda y Crédito
Pblico, asi como de operaciones de
crédito interno a través de colocacidn
de titulos de deuda publica interna...”.
Estas autorizaciones llevan un control
en el Ministerio de Hacienda con pro-
positos estadisticos a fin de conocer el
grado de endeudamiento del sector en
un momento determinado. El Decreto
2681 de 1993, el Decreto 111 de 1996
y la Ley 42 en su articulo 39 dice: “...
El contralor general hara las recomen-
daciones que considere a la Camaray al
Gobierno e informara ademas el estado
de la deuda ptblica nacional y de las
entidades territoriales al finalizar cada
afo fiscal”. Este informe se produce
con informacidén no contable, pues no
es de competencia de la Contraloria
General tal registro, lo que implica que
acude a sus bases estadisticas para su
elaboracion.

Lo anterior determina que la deuda pti-
blica debe clasificarse en deuda externa
si corresponde a créditos adquiridos en
moneda diferente al peso con prestamis-
tas de fuera del pais; y a deuda interna si
corresponde a deuda contraida en pesos,
reembolsada en pesos y con residentes
del pais. Ademas, diferenciando la que
corresponde a mediano y largo plazo
(la cual debera ser cancelada a mas de
un ano).

Hasta épocas recientes la deuda a corto
plazo no era tenida en cuenta por la
Contraloria General, debido a que se
suponia que su cancelacion se haria den-
tro del mismo ano. Sin embargo, en los
dos Gltimos anos, debido al crecimiento
significativo de los TEs (Titulos de Te-
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sorerfa, instrumento de endeudamiento
interno) y al marcado interés de inver-
sionistas por estos papeles, dado que
su rendimiento se sitila por encima de
otros mas tradicionales, han llevado a la
Contraloria General a incluirlos dentro
de sus estadisticas.

Como a esta entidad le compete el
control estadistico de la ejecucidon
del presupuesto nacional, el llamado
“rezago presupuestal” no es tenido en
cuenta debido a que son gastos que se
ocasionaron en la vigencia, pero que no
fueron cancelados dentro de la misma, y
en consecuencia no se toman. Es decir,
efecto caja y no causacion.

Los pagarés emitidos por la direccidon
del Tesoro —del Ministerio de Hacien-
da—, y que obviamente generan intere-
ses, son manejados como cuentas por
pagar y no son tenidos en cuenta por la
Contraloria General.

Los bonos pensionales y los bonos de
valor constante, relacionados con las
pensiones de las universidades pablicas
(estimados en $9 billones y $4 billones,
respectivamente) son considerados por
la Contraloria General como deuda
a pesar de que su calculo no es facil
establecerlo, por lo contingente de las
mismas. El Ministerio de Hacienda
le da un tratamiento diferente, ya que
considera que tales pasivos pensionales
no son deuda sino un gasto.

Segtin los entrevistados tanto en el
Ministerio de Hacienda como en la
Contraloria General, a pesar de tener
algunas diferencias de criterio en al-

gunos conceptos, la cifra resultante no
muestra diferencias significativas, y
éstas son conciliadas entre las mismas
entidades, conservando cada una la
informacion para atender sus propios
requerimientos.

Para esta entidad las cifras de deuda
plblica que maneja son las siguientes:
127.2 billones de pesos de deuda pi-
blica interna, 54.2 billones de externa,
para un total de deuda ptiblica de 181.4
billones de pesos, a diciembre 31 de
2005.

CONTADURTA GENERAL
DE LA NACION

Desde hace algo mas de diez anos la
contabilidad o, mejor, el registro de las
operaciones de las entidades ptblicas
sufrid un verdadero cambio. Hasta en-
tonces no se disponia de un instrumento
uniforme de contabilizacidon y de una
entidad responsable de su orientacion,
como si sucedio6 a raiz de la Constitu-
cion Nacional de 1991, que dio origen
ala Contaduria General de la Nacion, a
la que se le debe el gran progreso en la
informacidn contable que por primera
vez permitid conocer un balance general
de la Nacion.

En 1995 aparece el primer plan general
de contabilidad ptblica. Es importante
decir que en esta época no se tenia un
concepto de deuda estructurado por
parte de ninguna entidad, por lo cual
la Contaduria General de la Nacion en
ese momento hace una clasificacion
un poco simple de lo que era la deuda.
En el afio 2000 se reunieron varias
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entidades ptblicas, entre las cuales se
encontraba el Banco de la Reptblica y
la Contraloria General, y expusieron sus
necesidades en cuanto a la informacion
de la deuda piiblica. En aquella reunion
se defini6 que la responsabilidad de tal
requerimiento tendria que recaer en la
Contaduria General de la Nacion por
ser la entidad competente. Debido a la
creciente necesidad de las entidades na-
cionales de tomar sus propios calculos y
la continua competencia de las mismas
por producir sus propias cifras, la infor-
maciodn de la Contaduria no ha tenido la
importancia que se esperaba.

Partiendo del hecho de que la Contadu-
ria maneja informacion basada en los
principios de contabilidad generalmente
aceptados, los resultados que se obtie-
nen son obviamente contables, mientras
que otras entidades como la Contraloria
o el Ministerio de Hacienda tienen una
base presupuestal, razones éstas sufi-
cientes para que las cifras presentadas
por tales entidades sean, en muchas
ocasiones, diferentes.

En 2000, ante la necesidad de informa-
cidon oportuna y cierta, se cred un grupo
de cuentas contables (grupo 22 del Plan
General de Contabilidad Pablica), dentro
del cual encontramos una serie de partidas
que permiten tener una manejo mucho
maés puntual de los diferentes aspectos que
conforman la deuda, por ejemplo:

— Deuda pablica interna de corto plazo
por amortizar en la vigencia.

— Deuda piblica interna de corto plazo.

— Deuda piiblica externa de corto plazo
por amortizar en la vigencia.

— Deuda piblica externa de corto plazo.

— Deuda pablica interna de largo plazo
por amortizar en la vigencia.

— Deuda pablica interna de largo plazo.

—Prima en colocacion de bonos y titulos
de deuda interna de corto plazo.

— Descuento en colocacion de bonos
y titulos de deuda interna de corto
plazo.

—Prima en colocacion de bonos y titulos
de deuda interna de largo plazo.

— Descuento en colocacion de bonos
y titulos de deuda interna de largo
plazo.

— Deuda piblica externa de largo plazo
por amortizar en la vigencia.

— Deuda pablica externa de largo plazo.

—Prima en colocacion de bonos y titulos
de deuda externa de corto plazo.

— Descuento en colocacion de bonos y
titulos de deuda externa de corto plazo.

—Prima en colocacion de bonos y titulos
de deuda externa de largo plazo.

— Descuento en colocacion de bonos
y titulos de deuda externa de largo
plazo.
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— Préstamos gubernamentales de corto
plazo por amortizar en la vigencia.

— Préstamos gubernamentales de corto
plazo.

— Préstamos gubernamentales de largo
plazo por amortizar en la vigencia.

— Préstamos gubernamentales de largo
plazo.

— Intereses deuda ptblica externa de cor-
to plazo por amortizar en la vigencia.

— Intereses de deuda pablica externa de
corto plazo.

— Intereses de deuda publica interna de
corto plazo por amortizar en la vigencia.

— Intereses de deuda pablica interna de
corto plazo.

— Intereses de deuda publica interna
de largo plazo por amortizar en la vi-
gencia.

— Intereses de deuda publica interna de
largo plazo.

— Intereses de deuda publica externa
de largo plazo por amortizar en la vi-
gencia.

— Intereses de deuda publica externa de
largo plazo.

— Intereses de préstamos gubernamen-
tales de corto plazo por amortizar en la
vigencia.

— Intereses de préstamos gubernamen-
tales de corto plazo.

— Intereses de préstamos gubernamen-
tales de largo plazo por amortizar en la
vigencia.

— Intereses de préstamos gubernamen-
tales de largo plazo.

— Comisiones de deuda ptblica exter-
na de corto plazo por amortizar en la
vigencia.

— Comisiones de deuda pablica externa
de corto plazo.

— Comisiones de deuda publica inter-
na de corto plazo por amortizar en la
vigencia.

— Comisiones de deuda piiblica interna
de corto plazo.

— Comisiones de deuda publica inter-
na de largo plazo por amortizar en la
vigencia.

— Comisiones de deuda piiblica interna
de largo plazo.

— Comisiones de deuda ptblica exter-
na de largo plazo por amortizar en la
vigencia.

— Comisiones de deuda pablica externa
de largo plazo.

— Comisiones de préstamos guberna-
mentales de corto plazo por amortizar
en la vigencia.
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— Comisiones de préstamos guberna-
mentales de corto plazo.

— Comisiones de préstamos guberna-
mentales de largo plazo por amortizar
en la vigencia.

— Comisiones de préstamos guberna-
mentales de largo plazo

Para recopilar y clasificar esta informa-
cion la Contaduria General acude a los
movimientos presupuestales a fin de
contabilizar los contables.

Otro detalle importante en cuanto al ma-
nejo de la deuda pablica en la Contaduria
General es que ésta la clasifica seglin el
origen de la misma (deuda interna y deuda
externa), luego se clasifica seglin su plazo
de pago (corto plazo y largo plazo) y por
ltimo, teniendo en cuenta, el tipo de pro-
veedor de capital (banco central, titulos,
bonos, banca multilateral, etc.).

Es importante aclarar que la Contaduria
en si no realiza ning@in tipo de registro.
Estos registros se llevan a cabo por cada
una de las entidades estatales (aproxima-
damente 3.400 entes ptiblicos), que las
obliga a llenar unos formatos especiales
elaborados para tal fin. Lo que aquella
realiza es una consolidacion de toda esta
informacién derivada de la recepcion de
los formatos individuales.

Los tiempos que maneja esta entidad
también son importantes, ya que de-
sarrolla su actividad en cuatro trimes-
tres durante el ano. Dentro de los tres
primeros, entre un 90% y un 95% de
las entidades envian oportunamente la

informacidn, mientras que en el cuarto
trimestre el 100% la reportan para que
la Contaduria la consolide y suministre
una cifra confiable de deuda publica al
cierre de cada vigencia.

Para que todos los movimientos de
deuda publica que se realicen en todo
el pafs y sean tenidos en cuenta por
esta entidad es importante aclarar que
la normatividad expedida por la misma
es de caracter obligatorio; ademéas cada
una de las entidades debe contar con
un contador ptblico (Ley 43 de 1990),
quien se encarga de firmar y certificar
los informes, junto con el representan-
te legal, el jefe financiero y el revisor
fiscal en el caso que sea necesario, por
lo cual la informacidén procesada se
considera confiable.

Otro de los mecanismos utilizados por
la Contaduria es el sistema validador,
que permite verificar mediante cruces
contables de operaciones la validez de
la informacion recibida.

Para finalizar, es importante decir que
esta entidad puede proveer informaciéon
tanto de la deuda publica bruta, la cual
corresponde al valor nominal de todas
aquellas deudas del sector pablico que
estan en manos de agentes privados
o publicos dentro y fuera del pafs,
como de la deuda piiblica neta, la cual
corresponde a la deuda bruta descon-
tando todas aquellas deudas en poder
del mismo sector ptblico. Es decir que
la deuda publica neta es equivalente
a la consolidacion que puede hacerse
dentro de las mismas entidades. Esta
informacion se puede obtener debido
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a que la Contaduria General basa sus
cifras en informacion proporcionada
por todos los entes pablicos que tienen
la obligacion de suministrarla.

Los saldos de deuda ptiblica que maneja
esta entidad son los siguientes: 79.9
billones de pesos de deuda ptblica in-
terna, 48.6 billones de externa, para un
total de deuda ptblica de 128.5 billones
de pesos, a diciembre 31 de 2005.

BANCO DE LA REPUBLICA

La informacion que maneja esta entidad
es estrictamente de caracter estadistico,
con fines econdmicos. Es decir, para
el caso particular de la deuda pablica
produce un boletin de amplia circula-
cion para todos aquellos interesados
en el analisis de la misma; incluso el
propio Ministerio de Hacienda le soli-
cita esta informacion con el proposito
de adelantar estudios econdmicos sobre
el comportamiento de macrovariables
relacionadas con el manejo de la eco-
nomia en general.

Para el caso de la deuda publica, estos
estudios se enfocan a su composicion,
fecha de vencimiento, de obligaciones
internas o externas, sobre emisiones de
TES que administra el mismo banco,
pero particularmente en estudios rela-
cionados con lo que se conoce como
“la sostenibilidad de la deuda pablica”
medida a través del calculo del superavit
primario, esto es, la diferencia de los
ingresos respecto de los gastos, antes
del pago de intereses ocasionados por
el mismo endeudamiento.

Es de resaltar que el seguimiento que el
Banco de la Republica hace al endeuda-
miento se basa en el manejo del sector
ptblico no financiero (SPNF), es decir, lo
que corresponde al Gobierno nacional
central, mas gobiernos territoriales, mas
empresas industriales y comerciales del
Estado.

Es de advertir que el sector ptiblico
financiero no se tiene en cuenta para
las estadisticas de endeudamiento por
decision de la junta directiva del Banco,
ya que la mayor preocupacion del segui-
miento se hace por el endeudamiento
y las implicaciones del mismo en el
gobierno central.

Dentro del sector ptblico financiero,
entonces, quedan excluidas entidades
como el mismo Banco de la Repiblica,
Bancoldex, Fogafin, 1F1, la FEN (Fi-
nanciera Eléctrica Nacional), etc. Esta
informacidn, repetimos, el Banco no
la toma pero se lleva como un reporte
independiente.

La fuente de informacion para el Banco
de la Repiblica es la Superintendencia
Bancaria, a la cual el sistema financiero le
reporta todas las obligaciones mensuales
que tiene el sector pablico —nicamente
el sector pablico no financiero—, conside-
randose absolutamente confiable.

Respecto de los bonos y TES (que son
administrados por el Banco de la Re-
plblica), la fuente es el mismo Banco.
Esta informacidn no es confiable sino
hasta el momento en que se realiza la
liquidacion de dichos titulos, motivo
por el cual durante el transcurso de la
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vigencia el valor real de los mismos no
es conocido por ninguna entidad debido
a las valorizaciones que éstos presentan
con el paso del tiempo.

La deuda, o mejor la informacidén ma-
nejada por el Banco de la Repiiblica, no
corresponde al valor total de la deuda
ptblica, debido a que aquél no utiliza
los pasivos contingentes; en lugar de
esto maneja lo que la entidad denomina
“deuda cierta no contingente”.

Frecuentemente el Banco de la Reptibli-
ca, en coordinacion con el Ministerio de
Hacienda, utiliza el mecanismo SWAPS,
por el cual se reprograman los venci-
mientos de corto a mediano plazo, me-
jorando asi el perfil de la deuda publica.
Ademas de aquel mecanismo, el Gobier-
no nacional utiliza “la composicion de la
deuda”, que hace referencia al cambio o
sustitucion de deuda externa por deuda
interna, como ya se coment6 aqui.

Para terminar, los saldos de deuda
ptblica que manejo el Banco de la Re-
ptblica a diciembre 31 de 2005 fueron
los siguientes: interna 102.4 billones
de pesos, externa 53.3 billones, para un
total de 155.7 billones de pesos.

CONCLUSIONES

Después de analizar la presente infor-
macion, se presentan las mas importan-
tes conclusiones:

— El Banco de la Repiiblica, la Contra-
lorfa General de la Reptblica, el Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito Pablico
y la Contaduria General de la Nacion,

manejan cifras de deuda publica, pero
desde diferentes puntos de vista que
responden basicamente a principios de
la Constitucion Nacional y a la norma
de creacion de la propia entidad, lo que
obviamente hace diferente una entidad
de las demas.

—La Contaduria General de 1a Nacion es
la Gnica entidad autorizada para llevar
registros contables de la deuda piblica.
Sin embargo, no es de su competencia
el registro de lo correspondiente a la
deuda privada, lo cual lleva a que la
informacidn sea incompleta. En cum-
plimiento de sus funciones, registra
contablemente la deuda ptblica que
tiene a cargo el Estado.

— Lamentablemente, a decir de los
mismos funcionarios entrevistados de
la Contaduria General de la Nacion, la
informacidn que esta entidad produce
a pesar de ser de calidad, no es apro-
vechada por el resto del sector ptblico
en la debida forma, sino que cada una
(de las citadas) trata de producir sus
propios datos con el elevado costo en
la duplicidad que puede presentarse en
las demas entidades.

— Para el caso del Banco de la Repti-
blica, maneja informacion de tipo es-
tadistico que es utilizada para elaborar
estudios econdmicos como son: soste-
nibilidad de la deuda ptblica y déficit
fiscal, entre otros. Estos estudios son
elaborados por el Banco, de acuerdo
con sus competencias, y le permiten al
Estado orientar sus decisiones de orden
macroecondmico, entre las cuales estan
el manejo monetario y cambiario, que
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se pueden ver afectados por el abulta-
do endeudamiento puablico. La fuente
de informacion para el Banco de la
Republica es la que le suministra la
Superintendencia Bancaria, entidad que
recibe a su vez de todas las entidades
publicas informacidn sobre sus acreen-
cias tanto con el sector privado como
con el ptblico.

— Observamos que la inica fuente de in-
formacion del Banco de la Reptiblica no
es ninguna de las tres entidades impor-
tantes citadas en el presente informe.

— La informacion de deuda ptblica
que toma la Contraloria General de
la Reptblica es la que corresponde a
la ejecucion presupuestal de una vi-
gencia en particular. Es decir, para el
informe anual al Congreso, el analisis
que practica esta entidad se refiere al
aspecto netamente presupuestal, segiin
la normatividad derivada del Estatuto
General del Presupuesto Nacional, que
es ajeno a cualquier contabilizacion
entendida como tal.

— No existe una entidad Ginica que pro-
duzca toda la informacion requerida
para un fin especifico, sino que depen-
diendo del propdsito se debe acudir a
diferentes fuentes.

— Entendiendo la enorme dificultad para
que una sola entidad produzca la infor-

macion adecuada, lo que significaria que
se tendria que cambiar la normatividad
existente, es decir, las leyes de creacion
y funciones particulares de cada enti-
dad; serfa un ahorro significativo para
las finanzas estatales si se simplificaran
los procedimientos y se tuviera un solo
centro de informacion sobre la deuda
publica.
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