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40000-

Doctor

SAMUEL MORENO ROJAS
Alcalde Mayor de Bogota
Ciudad

Senor alcalde:

La Contraloria de Bogota en cumplimiento del mandato legal que establecen los
articulos 272 y 268 numeral 3°, de la Constitucion Politica, asi como lo normado
en el numeral 3° del articulo 109 del Decreto 1421 de 1993 y lo ordenado en los
numerales 3° y 10° de los articulos 32 y 64, respectivamente, del Acuerdo 24
de 2001, se complace presentar el informe “Estado de la deuda Publica del
Distrito Capital, vigencia 2007”, el cual resume en una frase: “Su manejo
responsable: Un activo social de la ciudad”, que contiene un detallado y
serio analisis sobre el comportamiento del endeudamiento distrital, con un
seguimiento de la forma como ha sido tratado por la administracién bajo los
direccionamientos de la Secretaria de Hacienda.

El documento inicia con el analisis de las variables macroecondmicas que
influyeron en el comportamiento del saldo de la deuda publica del Distrito, el
segundo capitulo analiza el endeudamiento consolidado de la ciudad
conformado por el sector central (Secretaria de Hacienda) y el sector
descentralizado que incluye a demas de las Empresas de Acueducto y
Telecomunicaciones, las empresas y sociedades por accién donde el Distrito
tiene participacion superior al 50%, para luego hacer un analisis desagregado
en el capitulo 3° de la administracion central, puntualizando aspectos como: el
cupo de endeudamiento, indicadores de Ley 358/97 y operaciones de
cobertura. En el capitulo 4° se detalla el endeudamiento de las empresas
industriales y sociedades por accidén. Posteriormente, en el capitulo 5°, se
analiza la deuda que mantiene el IDU, para llegar finalmente a las conclusiones
del informe.

Carrera 32B No.26A-10 Piso 14 Edificio Loteria de Bogota PBX— 3351030 Ext. 272 y 495
www.contraloriabogota.gov.co
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No hay duda que el manejo responsable del portafolio de deuda se convierte en
un activo de importancia para la ciudad, como se evidencia al mantener unos
indicadores lejos de los margenes que establecen las normas legales; solvencia
5.66% vy sostenibilidad 44.38%, indicadores que se deben manejar con
prudencia pues facilmente puede llegar a los topes si se excede el empleo de
esta fuente para financiar grandes proyectos de infraestructura, como: el Metro,
Rio Bogota, recuperacion de la malla vial, entre otros que sumados superarian
los $3.5 billones, aunque no todos se encuentran en el plan financiero que
respalda el plan de desarrollo’, situacion que seria de lamentar ya que el
manejo demostrado ha sido prudente comparado con el nivel nacional central
cuyo porcentaje de endeudamiento como proporcion del PIB para el afio 2007
es del 44.1%, mientras que el de Bogota se establece en el 8.6%.

Es necesario sefialar que no todo el manejo del endeudamiento publico de
Bogota ha sido ortodoxo, debido a que las operaciones de coberturas de
riesgos realizadas en los afos 2003 y 2004, no han generado los beneficios
esperados, en cambio si mayores costos a las finanzas de la ciudad, debido al
comportamiento adverso presentado por las variables macroeconémicas en los
ultimos anos; estos contratos se suscribieron bajo los supuestos de crecimiento
de la tasa de cambio y una devaluacion del peso frente al dolar, contrario a lo
gue muestra el mercado; tasa de cambio con tendencia a la baja y el fendmeno
revaluacionista que se ha prolongado en el tiempo, lo cual indica que es
necesario revisar ese tipo de operaciones, explorar otras alternativas de
minimizar riesgos e incluso examinar pagos anticipados de créditos externos
aprovechando las actuales circunstancias del mercado.

Hoy mas que nunca se requiere de un gran juicio y cautela en el manejo de la
deuda publica de la ciudad, ya que precisamente ha sido ese manejo
mesurado, el que le ha permitido obtener los recursos necesarios para su
inversion lo que junto al cubrimiento oportuno de sus obligaciones, se convierte
en el activo social que deja en alto el buen nombre de la ciudad y la acredita
ante el sector financiero interno y externo con una calificacion AAA en los titulos
emitidos; mas no por ello puede profesarse una utilizacién desbordada de esta
fuente de financiacion sin explorar primero la eficiencia de los recursos propios,
su equidad y administracion que permiten su sostenibilidad y obligan a
continuar con un manejo responsable y prudente no solo de esta fuente de
recursos sino de las finanzas de la ciudad.

' La proyeccion del plan financiero contempla endeudamiento por $3.36 billones; $$1.45 a cargo del Distrito y $1.91 con
respaldo de la nacién

Carrera 32B No.26A-10 Piso 14 Edificio Loteria de Bogota PBX— 3351030 Ext. 272 y 495
www.contraloriabogota.gov.co
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Esperamos que este informe sea de utilidad para la administracion en su
gestion, para el Concejo de la ciudad y su control politico, y sirva como
rendicién de cuentas ante la ciudadania como dueia de los recursos publicos,
y al mismo tiempo nos permita cumplir con las obligaciones constitucionales y
legales de vigilancia y control que se nos ha encomendado.

Cordialmente,

MIGUEL ANGEL MORALESRUSSI RUSSI
Contralor de Bogota, D.C.

Carrera 32B No.26A-10 Piso 14 Edificio Loteria de Bogota PBX— 3351030 Ext. 272 y 495
www.contraloriabogota.gov.co
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INTRODUCCION

El endeudamiento nace de la necesidad de financiar programas y proyectos incluidos
en los planes de desarrollo, que por escasez de recursos propios hacen necesario
acudir a la financiacion con terceros. Los recursos del crédito hacen parte del
presupuesto, registrados como ingresos de capital tanto en el consolidado del Distrito
como en los presupuestos individuales de las entidades que registran deuda.

En consecuencia, el endeudamiento es una de las fuentes de financiacion del
presupuesto y de los planes de desarrollo. Por tal motivo, su examen abarca varios
aspectos, sin los cuales so6lo se haria un estudio descriptivo de las cifras. En el
analisis de la deuda es indispensable tener en cuenta la situacion fiscal de la ciudad,
los programas incluidos en los planes de desarrollo que se requieren financiar, las
proyecciones financieras y las politicas de endeudamiento adoptadas por la
administracion, para finalmente conceptuar sobre las operaciones de crédito que se
hayan realizado y el registro que se lleva de la deuda publica de la ciudad y de cada
entidad en particular.

La teoria econdmica sostiene que la financiacion con recursos de terceros diversifica
el riesgo y contribuye al crecimiento econdmico de una empresa, una ciudad o un pais
siempre que los recursos se orienten a la inversion productiva, pero al mismo tiempo
advierte que su costo no debe comprometer la estabilidad financiera. Cuando el
servicio de la deuda o las obligaciones producto de la misma limitan el capital de
trabajo, se supone la existencia de un sobreendeudamiento. Es decir, una situacion
en la cual la deuda alcanza un nivel mayor a la capacidad prevista de reembolso de la
empresa.’ Lo cual imposibilita el desarrollo de las actividades propias y frena su
crecimiento.

Un alto endeudamiento implica destinar recursos significativos para cubrir su costo,
con lo que se comprometen dineros que podrian destinarse a la inversion. El
problema no es endeudarse, sino tener la capacidad de pago para atender el servicio
de la misma y saber emplear los recursos obtenidos por esa via a inversiones
rentables social o financieramente.

Determinar cual es el nivel 6ptimo de endeudamiento en la empresa privada implica
varias consideraciones como la liquidez, rotacion de inventarios y cartera, asi como la
actividad que realice la empresa y al sector al cual pertenece; en el caso del Distrito,
como entidad estatal de orden territorial su endeudamiento depende del recaudo de

2 Ver Rina Bhattacharya y Benedict Clements: “Como se calculan los beneficios del alivio de la deuda”. En Finanzas &
Desarrollo, diciembre de 2004.
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impuestos, la capacidad para generar recursos propios, los controles de evasion vy
elusién entre otros.

La Ley 358 de 1997 limit6 la capacidad de endeudamiento de los entes territoriales
(departamentos, distritos y municipios) mediante los indicadores de solvencia
(intereses pagados/ahorro operacional) y sostenibilidad (saldo de la deuda/ingresos
corrientes), con estos indicadores se establecieron topes del 40% en el primero y del
80% en el segundo, para evitar el desbordamiento estatal.

En el calculo de estos indicadores se tienen en cuenta los ingresos propios, tanto
tributarios como no tributarios, las transferencias recibidas y los recursos de capital
que obtienen las entidades para financiar su presupuesto con lo cual se persigue
asegurar la capacidad de pago y mantener un control sobre el nivel de endeudamiento
del pais y sus entidades territoriales. Sin embargo, la norma que establece los limites
refleja una cierta inequidad para ciudades como Bogota, D.C, por cuanto desconoce
la gran actividad econémica de la ciudad, con una participacién del 23% sobre el PIB
nacional, el fortalecimiento de sus finanzas y en cierta medida limita la financiacién de
obras importantes para su desarrollo con recursos de crédito por estar sometida a
margenes de endeudamiento que debe cumplir y que en oposicion no son aplicables a
la nacion.

Con base en estas consideraciones, el informe sobre la deuda publica distrital para la
vigencia 2007, ademas de mostrar el saldo de la deuda y sus componentes, busca
evaluar su incidencia en el desempefio econdmico del Distrito Capital y su solvencia 'y
sostenibilidad en el corto y mediano plazo, mediante la realizacién de un comparativo
hasta donde las cifras lo permiten con el nivel nacional.

El informe se compone de cinco (5) capitulos: en el primero se analizan las variables
macroeconémicas que afectan la deuda publica y las finanzas distritales al igual que
la incidencia de las medidas de orden nacional y mundial en la economia local. El
segundo capitulo presenta el analisis de la deuda publica distrital en forma agregada y
por entidades en dos partes: la primera incorpora la relacion entre la deuda publica y
el desempefio econdmico y la segunda muestra el comportamiento cuantitativo de la
deuda publica consolidada; el tercer capitulo presenta la deuda de la administracion
central y sus componentes; el cuarto, las empresas industriales y sociedades por
accién donde tiene participacién el Distrito Capital; y la quinta unidad presenta el
analisis de la deuda publica del Instituto de Desarrollo Urbano (IDU) como
establecimiento publico. Finalmente se recogen las conclusiones, la bibliografia y un
glosario de términos empleado en el andlisis para ayudar a la comprension del
informe.

11
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1. ESCENARIO MACROECONOMICO
1.1 PIB A NIVEL LATINOAMERICANO

Las economias latinoamericanas durante la vigencia 2007 crecieron en promedio
el 5.6%° Colombia estuvo por encima de ese promedio y crecio6 el 7.52% y Bogota
gener6 un Producto Interno Bruto (PIB) del 7.83% superando incluso el
crecimiento del pais a pesar de que su actividad econdmica es enddgena con muy
pocos reglones que compiten a nivel externo.

La mayoria de los paises latinoamericanos basan su crecimiento econdomico en
actividades exportadoras en productos como el petroleo y sus precios favorables
es el caso de Venezuela, Peru, Argentina y Colombia, mientras que Bogota basa
su crecimiento en actividades internas como la construccion, los servicios y el
turismo a pesar de lo cual su crecimiento es significativo, como se puede apreciar
en la siguiente grafica:

Grafico 1

RESULTADOS DEL PIB LATINOAMERICANO

Perd 800

Argentina 8,70

Venezuela |8.40

Bogota |7,83

Colom bia 7,52

Brasil 5,40

Chile 5,20

M éxico 3,30

0 10

Fuente: Bogota y Cundinamarca hasta el 2002, DANE; 2007 en adelante, proyecciones de SHD y Camara de Comercio, a
precios constantes de 1994. Para Colombia y demas paises latinoamericanos se tomaron cifras de la CEPAL, oficiales,
convertidas a dolares a precios constantes del 2000 y Bogota es una cifra preliminar.

® El clarin.com “Latinoamérica entra al sexto afio de crecimiento econémico consecutivo” informacion con referencia a datos
del CEPAL para la vigencia 2007.
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No obstante, lo representativo de la economia de la ciudad y su producto interno
bruto, Bogota esta rezagada frente a ciudades como Miami, Santiago de Chile,
Monterrey, Sao Paulo y Buenos Aires, principalmente por tener un estandar de
calidad de vida mas bajo (incluyendo seguridad), menor nivel de produccién per
capita, un nivel de conectividad digital inferior al promedio de estas ciudades y
menor potencial innovador.

1.2 PIB COLOMBIA?

El crecimiento de la economia colombiana durante el 2007 fue del 7.52%>, el PIB
mas alto en los Ultimos 30 afios, segun las estadisticas registradas por el DANE®.
Por ramas de actividad el mayor dinamismo lo registraron los sectores como
construcciéon, con crecimiento de 13.31%; transporte, almacenamiento vy
comunicacion, 12.48%; e industria manufacturera, con 10.62%.

Grafico 2 )
COMPORTAMIENTO PIB NACION 2000-2007

Términos porcentuales

N N
s> s>

Fuente: Dane.

* Paginas economicas, El Tiempo 30 de marzo de 2008 ¢ Alcanzara el impulso? - lvonne Vanegas Molano - Redaccién de
Economia y Negocios. / El Nuevo Siglo - La economia crecié 7.52% el afio pasado.

Incluyendo cultivos ilicitos. Descontados los cultivos ilicitos, el crecimiento del PIB fue del 7.62%, lo cual quiere decir que
la economia formal tuvo un buen comportamiento y que los cultivos ilicitos decrecieron durante el 2007.
® Portafolio, 17 de abril de 2008” FMI ¢ Perspectivas pesimistas de crecimiento para Colombia? -Carlos Ignacio Patifio
Analista de Investigaciones Econdmicas.
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El crecimiento de las tasas de interés, la inflacion y la tasa de cambio (que se
detallan mas adelante) representaron una enorme preocupacion por la revaluacion
del peso frente al ddlar, variable dificil de manejar, debido a la fuerte entrada de
capitales, donde el peso colombiano se fortalecié en un 11% durante la vigencia,
situacion que favorecié y abaratd el endeudamiento externo del pais y la ciudad
aunque por otra parte frenara las exportaciones y la actividad econdémica de
sectores importantes como el textil, floricultor e industrial entre otros.

1.3 PIB NACION VS PIB BOGOTA

El comportamiento de la economia de la ciudad esta ligado al comportamiento de
la economia del pais y existe una relacidn directa y acentuada para Bogota ya que
cuando al pais le va bien a Bogota le va bastante bien, pero cuando al pais le va
mal a la ciudad le va pésimamente mal, asi queddé demostrado en la crisis
econdmica a finales de los afios noventas y asi lo demuestra el comportamiento
de los ultimos anos. Ver grafico.

Grafico 3 .
COMPORTAMIENTO DEL PIB NACION VS. PIB DISTRITAL
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Fuente: Dane y SHD

En una economia en expansioén el crecimiento de la produccién no es generado
necesariamente por las actividades econdmicas privadas, también tiene que ver
con las acciones y actuaciones del gobierno, encargado de definir la carga
impositiva, el nivel de gastos, que determinan el endeudamiento, superavit o déficit
de la finanzas publicas mediante el presupuesto de cada afo, resultados que se
reflejan en el crecimiento de la economia (PIB).
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Bogota, D.C., la ciudad mas importante del pais con una poblacién de 7.035.155
habitantes, participa con el 23% del PIB nacional; mantiene un nivel de ocupacién
del 55.9% aunque muestra indicadores sociales preocupantes como una tasa de
desempleo de 11.2% y un subempleo del 29.1% y un indice de Necesidades
Basicas Insatisfechas (NBI), del 24%, es decir el acceso a servicios y calidad de
vivienda alrededor, el cual se ha reducido en cerca de 15 puntos en los ultimos
cinco afnos producto de las acciones de las ultimas administraciones, sin embargo
la linea de pobreza se establece en el 57% lo cual quiere decir que las dificultades
econdmicas de los hogares son apremiantes, donde la accion del estado para
generar empleo digno, redistribuir el ingreso y generar situaciones de equilibrio
social tiene una gran responsabilidad.

1.4 RELACION DEUDA PIB.

El gobierno distrital ha manejado unas finanzas relativamente sanas, si se tiene en
cuenta que la mayor proporcion de sus necesidades (funcionamiento deuda e
inversidbn) son cubiertas con recursos propios (alrededor del 60%), las
transferencias de la nacidn que aunque son representativas, resultan insuficientes
frente a las necesidades sociales de la capital, lo que obliga al gobierno distrital a
acudir al endeudamiento.

La deuda distrital como proporcién del PIB de Bogota, al final de la vigencia 2007
se establecio en el 8.6%, siendo el afio mas significativo desde el 2000, explicado
basicamente por la inclusion de la deuda de empresas como Transcogas, S.A., y
Transportadora de Gas del Interior - TGI., S.A. EPS., dado que la deuda del sector
central es tan solo de $2.331.053.4 millones y dentro de ella la Secretaria de
Hacienda asume el 87.5% ($2.308.752.2 millones).

Al realizar un comparativo entre los niveles de endeudamiento de la nacion, sector
central y el distrito capital se observa que la proporcién con relacion al PIB para el
Distrito llegé a su nivel mas alto en el afio 2007 y en los afios anteriores no
sobrepaso el 7%, mientras que el endeudamiento de la nacién ha estado por
encima del 50% en varias vigencias y se ha establecido en el 44.1% en este ultimo
afo, debido al fenbmeno coyuntural de la revaluacién del peso frente al délar y no
a politicas de disminucion del gasto por parte del gobierno nacional.

El cuadro muestra el comparativo entre la deuda distrital consolidada y nacional
sector central en proporcion al PIB:
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SALDO DE LA DEUDA DISTRITAL COMOCPuRagggR‘Ic:léN DEL PIB PAIS Y CIUDAD 2000-2007
Millardos
ANOS  |PIB BOGOTA| PIB NACION ch#Rf, TOTAL | BTAPIB Ao
BOGOTA | NACION | BTA
2001 413917 | 1885588 | 29011 | 832640 | 7,0% 44,2%
2002 | 453445 | 2034514 | 30841 | 102.380,0 | 68% 50,3%
2003 | 504366 | 2285166 | 30347 | 1159140 | 6,0% 50,7%
2004 | 57.7836 | 257.7464 | 28358 | 1196780 | 4.9% 46,4%
2005 | 641200 | 2853129 | 35882 | 1447860 | 56% 50,7%
2006p | 724115 | 3203419 | 29123 | 156.7560 |  4,0% 48,9%
2007p | 824294 | 3574217 | 7.0925 | 1574960 | 86% 44,1%

Fuente: SHD - Dane.

El nivel de endeudamiento publico que presenta Bogota, Distrito Capital, esta
dentro de los parametros establecidos por la Ley 358 de 1997 y es sostenible
tanto en el corto como en el mediano plazo de acuerdo a las proyecciones
realizadas por la Secretaria de Hacienda.

1.5 TASAS DE INTERES

La deuda publica distrital, se encuentra pactada a tasas internas y externas que a
su vez estan referenciadas a indicadores variables de la economia como la TRM,
DTF, IPC, Libor o Prime Rate, en consecuencia el comportamiento de los
indicadores econdmicos afectan positiva o negativamente el comportamiento del
saldo de la deuda y los costos de la mismas, lo que se hace efectivos al momento
de realizar los pagos en los plazos pactados.

A continuacidn se presenta, la distribucion del endeudamiento por tasas a
diciembre 31 de 2007:
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(;réfico 4 ]
DISTRIBUCION DEUDA PUBLICA POR TASAS DE INTERES
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TOTAL DEUDA PUBLICA (Millones de pesos)
= IPC 11% $ 739.172,60
DTF 12,1% $ 808.719,20
m TASA FIJA INTERNA 17% $ 1.136.456,60
u TASA FIJA EXTERNA 30.4% $ 2.037.321,40
;- TASA BID 3% $ 201.523,80
mL/IBOR 26,4% $ 1.769.908,40

Fuente: Entidades que reportaron deuda publica — Grupo de deuda - Contraloria de Bogota
1.5.1 Créditos referenciados a la tasa de los Depdésitos a Término Fijo - DTF

La denominada tasa de referencia o DTF varia de acuerdo a los cambios que
presente el sistema financiero y la politica monetaria que adopte la Junta Directiva
del Banco de la Republica (JDBR): reaccion¢ fuertemente al alza cuando el Banco
de la Republica inicié su ciclo contraccionista en abril del 2006 y mantuvo su
tendencia bajista cuando el ciclo monetario fue expansionista (afios 2004 y 2005).
Desde julio de 2007 la JDBR mantuvo su tasa de intervencion en el 9.25%.
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Grafico 5
COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE REFERENCIA DTF 2007
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Del total de la deuda distrital el 12.1% ($808.709.10 millones) se encuentra
pactada a DTF, fundamentalmente en los bonos internos los cuales reconocen
intereses referenciados a este indicador, la variacion que presenté la DTF durante
el 2007 de 2.25 puntos, incrementd los costos de los pagos realizados por servicio
de la deuda que tuvieron vencimiento durante la vigencia.

1.5.2 Tasas de interés externas (libor y prime rate)

En general, el crédito que se obtiene del sector externo utiliza tasas de referencia
como lo son la tasa libor y la tasa prime rate. La tasa libor, varia en funcién de la
demanda de créditos y de la oferta monetaria y se utiliza como parametro de las
demas tasas mundiales y cuyos créditos son otorgados generalmente en ddlares.
La prime rate, es la tasa preferencial de los bancos comerciales, en los mercados
de derivados de Chicago y Nueva York, al igual que la libor es una tasa mundial
que varia en funcion de la demanda del crédito, la oferta monetaria, las
expectativas inflacionarias y los resultados de la cuenta corriente en la balanza de
pagos de los Estados Unidos de América.

El comportamiento de las tasas externas durante la vigencia 2007, se muestra en
la siguiente grafica:
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Grafico 6
COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS EXTERNAS 2007
Cifras en Porcentaje
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La deuda distrital no tiene contratos referenciados a tasa prime rate, el 20.4% del
saldo al final de la vigencia 2007 esta indexada a la libor a 6 meses ($1.769.908.4
millones). Porcion de deuda que se ha visto beneficiada con el descenso de la
tasa referida, por los efectos de las politicas adoptadas por la FED o banco central
de los Estados Unidos y que obligé a su disminucion durante el aino 2007 en 75
puntos basicos.

1.6 INFLACION — IPC.

La inflacibn en Colombia para el 2007 se establecio en el 5,69%, superior a la
registrada en 2006 que fue de 4.48%, la mas alta desde 2003 y segun el
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica -DANE, estuvo 1,69 puntos
por encima de la meta media para la vigencia 2007 que habia fijado el Banco de la
Republica en 4%, y 1,21 puntos sobre la inflacién que se tuvo en 2006. Segun el
DANE, cinco grupos presentaron crecimiento inferior al IPC a diciembre 2007:
educacion, con el 0,00 %; vestuario, con el 0,07 %; salud, con el 0,13 %; vivienda,
con el 0,20 %, y cultura, diversién y esparcimiento, con el 0,35 %.

La Junta Directiva del Banco de la Republica para controlar la inflacion, en su
ultima sesion del 14 de diciembre de 2007 decidié mantener sin variacion las tasas
de interés, que entre abril de 2006 y noviembre del 2007 paso6 de un 6% al 9,50%,
con (14) alzas consecutivas de un cuarto de punto (0,25%).
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La inflacién registrada en Colombia, de 5.69% la ubica en el puesto 13, a nivel
latinoamericano lejos de la registrada por Venezuela y Bolivia, donde la inflacidén
llegd al 29.10% y 14% respectivamente. El comportamiento de la inflacién del pais
de enero a diciembre de 2007 se muestra en el siguiente grafico:

. Grafico 7
EVOLUCION IPC DURANTE EL 2007
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Fuente: Dane.

La deuda publica distrital indexada al IPC representa el 11% del total ($739.172.8
millones) su impacto se refleja en el mayor valor servido por el costo de la deuda
durante la vigencia que corresponde en su totalidad a endeudamiento interno.

1.7 TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO - TRM

La revaluacion del peso frente al délar durante la vigencia fue del 11.1%. al pasar
la Tasa Representativa del Mercado -TRM de $2.238.79 en enero a $2.014.76 en
diciembre de 2007, hecho generado por la correccibn en los mercados
internacionales, la reduccion de las tasas de interés realizadas por la Reserva
Federal de los Estados Unidos (FED), la caida en los titulos hipotecarios
(Suprime) de ese pais y la mayor confianza en la economia colombiana traducida
en una mayor inversion extranjera, con mayor disponibilidad de divisas que
conllevo a una tendencia bajista de la TRM en el mercado local. Esta situacion, no
ha sido facil de controlar por parte del Banco de la Republica a pesar de realizar
compras directas de ddlares, sin embargo, de no haberlo hecho las cosas
hubiesen empeorado especialmente para el sector exportador.
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A continuacion se muestra el comportamiento de la TRM durante la vigencia 2007:

Grafico 8
COMPORTAMIENTO DE LA TRM DURANTE EL 2007
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Fuente: Banrepublica - Superintendencia Financiera.

EL saldo de la deuda que fluctua dependiendo del comportamiento del délar
corresponde al endeudamiento externo, sin embargo un porcentaje de la misma
no refleja variacion debido a que se encuentra amparada con contratos de
cobertura de riesgo pactada a tasa fijas y de la cual se hace referencia mas
adelante.

Otra variable que también incide en el saldo del endeudamiento, es el euro y el
yen japonés debido a que una minima porcion de la deuda se encuentra
contratada en estas monedas. Caso especifico el de la Empresa de Acueducto y
Alcantarillado de Bogota —EAAB, que presento un saldo a 31 de diciembre de
2007 de 28.998.2 millones de yenes, moneda que también presenta revaluacion
frente al peso.

La deuda contraida en euros corresponde al contrato KFW programa sur de
convivencia ciudadana por 3.5 millones de euros a cargo de la Secretaria de
Hacienda Distrital y del cual al finalizar la vigencia aun no se habian hecho
desembolsos.
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1.8 IMPACTO DE LA REVALUACION DEL PESO SOBRE LA DEUDA PUBLICA.

La revaluacion del peso frente al ddlar genera efecto positivo sobre la deuda
publica que se refleja en los ajustes al momento de liquidar los saldos que figuran
en dolares u otra moneda diferente al peso con corte a un determinado periodo,
en esta oportunidad 31 de diciembre de 2007, se estableci6 como ajustes
acumulados la suma de $391.909.4 millones debido a la revaluacion beneficia a
las entidades, al momento de atender el servicio de la deuda, debido a que
entrega menos pesos por dolar.

Los efectos negativos se reflejan en las operaciones de cobertura de riesgo,
debido a que estas se contrataron a una tasa cercana a los $3.000 por ddlar y al
concluir la vigencia el délar se sitia alrededor de $2.074.76 con tendencia a la
baja. De continuar ese comportamiento las coberturas le significarian mayores
costos que debera asumir la administracion distrital que al finalizar la vigencia se
calculan en $80.850.8 millones.

El efecto revaluacionista del peso frente al délar que se presentd durante la
vigencia 2007, beneficio el 66.4% de las deudas externas de la Secretaria de
Hacienda y la Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota, debido a que
estas entidades suscribieron contratos de cobertura que garantizan el pago a una
tasa fija de una porcion de deuda que suma $447.844.3 millones; de los cuales
$402.383.8 millones corresponden a la administracion central y $45.460.5 millones
de la EAAB.

1.9 ENDEUDAMIENTO NETO DISTRITAL.
Al finalizar la vigencia 2007, el Distrito muestra un endeudamiento neto de
$4.533.210,8 millones, generado por el volumen de recursos del crédito que se

obtuvieron dentro de la vigencia por $10.279.441.8 frente a los pagos que
ascendieron a los $5.429.885.6 millones.
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Grafico 9
ENDEUDAMIENTO NETO DISTRITAL A 31 DE DICIEMBRE DE 2007
Millones de pesos
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El siguiente cuadro detalla por entidad el endeudamiento neto, correspondiente a
la vigencia 2007:

PAGOS A CAPITAL ENDEUDAMIENTO NETO

Cuadro 2
ENDEUDAMIENTO NETO DE LAS ENTIDADES
RECURSOS DEL ENDEUDAMIENTO
ENTIDADES S AMORTIZACION NETO!

ADMINISTRACION CENTRAL 928.487,8 488.612,6 -439.875,2
Deuda interna 164.890,3 432.775,1 267.884,8
Deuda externa 763.597,5 55.837,5 -707.760,0
EMPRESA DISTRITAL DE TRANSP. URBANOS - 2.542,5 2.542,5
Deuda interna - 2.542,5 2.542,5

Deuda externa - - -
ESTABLECIMIENTOS PUBLICOS (IDU) - 5.190,3 5.190,3
Deuda interna - 5.190,3 5.190,3

Deuda externa - - -
EMPRESA DE ACUEDUCTO Y ALCANTARILLADO 99.267,9 16.698,9 -82.569,0
Deuda interna 99.267.,9 959,0 -98.308,9
Deuda externa - 15.739,9 15.739,9
EMPRESA DE TELECOMUNICACIONES 22.107,0 63.668,9 41.561,9
Deuda interna 22.107.,0 56.750,0 34.643,0
Deuda externa - 6.918,9 6.918,9
EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA 4.702.374,4 2.860.120,6 -1.842.253,8

Deuda interna - - -
Deuda externa 4.702.374.,4 2.860.120,6 -1.842.253,8
TRANSCOGAS. S.A. E.S.P. 9.000,0 - -9.000,0
Deuda interna (Dato del saldo inicial es a junio 30) 9.000,0 - -9.000,0

Deuda externa (Dato del saldo inicial es a junio 30) - - -
TRANSPORTADORA DE GAS DEL INTERIOR TGI 4.518.204,7 2.309.397,2 -2.208.807.,5
Deuda interna (Dato del saldo inicial es a julio 30) 1.243.613,2 509.901,2 -733.712,0
Deuda externa (Dato del saldo inicial es a julio 30) 3.274.591,5 1.799.496,0 -1.475.095,5
TOTAL DISTRITO 10.279.441.,8 5.746.231,0 -4.533.210.,8
Deuda interna 1.538.878.,4 1.008.118,1 -530.760,3
Deuda externa 8.740.563.,4 4.738.112,9 -4.002.450,5

Fuente: Entidades que reportaron deuda publica — Grupo de deuda - Contraloria de Bogota

Para cada una de las entidades se desarrollo un analisis relacionado con los

recursos del crédito y las amortizaciones de las obligaciones crediticias.
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1.10 MARCO FISCAL DE MEDIANO PLAZQO’.

La aplicacion de la Ley 819 de 2003, en los proyectos de presupuesto que la
administracion presenta al Concejo capitalino, le permiten a éste, tener un
concepto aproximado del tamafo de sus compromisos, siendo el caso de la deuda
publica con lo cual se toman medidas en cuanto a las politicas publicas y fiscales
para un periodo determinado. Asimismo, persuade a las entidades a planear bien,
tanto el recaudo como el gasto, a 10 afios.

Dada la importancia del tema, se destacan dos items relevantes para nuestro
analisis: de una parte, el balance primario y de otra, la proyeccion del servicio de
la deuda, esto, con el fin de dejar un precedente frente a la nueva version
metodoldgica del nuevo secretario de Hacienda, la cual difiere en la inclusién o no,
dentro de la inversidén, del monto de inversion a financiar con endeudamiento.
Segun comunicacion del citado funcionario a esta Contraloria, para el 2008, este
monto se estima en $706.827 millones; valor que convierte el superavit fiscal
programado por el CONFIS ($438.176 millones de pesos de 2007), en déficit fiscal
($-268.651 millones de pesos de 2007). Conforme a las normas tenemos:

1.10.1 Balance primario superavit o déficit sector central®

De conformidad con el Articulo 2do., de la Ley 819 de 2003, el concepto de
superavit primario se establece como una meta para cada vigencia fiscal y meta
indicativa para las diez vigencias fiscales siguientes en el sector publico no
financiero, consistente con el programa macroecondmico, para garantizar la
sostenibilidad de la deuda y el crecimiento econdmico. En los departamentos,
distritos y municipios, tiene la misma connotacion, en concordancia con el
horizonte de proyeccidon del marco fiscal de mediano plazo y lo establecido en la
Ley 358 de 1997. En Bogota, esta meta esta fijada por el CONFIS.

En este contexto, en la Ley 819 se entiende por superavit primario aquel valor
positivo que resulta de la diferencia entre la suma de los ingresos corrientes y los
recursos de capital, diferentes a desembolsos de crédito, privatizaciones,
capitalizaciones, utilidades del Banco de la Republica (para el caso de la nacion),
y la suma de los gastos de funcionamiento, inversion y gastos de operacion
comercial.

7 El marco fiscal de mediano plazo es un mecanismo de planeacién orientado especialmente a garantizar el pago de la
deuda publica, para evitar que los departamentos, distritos y municipios, se endeuden y posteriormente no tengan
capacidad de pago o un respaldo para hacerlo.

8 Este analisis hace parte de un documento realizado por la Direccion de Economia y Finanzas Distritales 2008.
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Cuadro 3

SUPERAVIT PRIMARIO 2007 - 2012

Millones de pesos de 2007

ANO DATOS PROYECTADOS
2007 593.218,0
2008 438.175,0
2009 667.780,0
2010 773.203,0
2011 520.297,0
2012 662.068,0
2013 550.090,0
2014 728.788,0
2015 826.771,0
2016 749.486,0
2017 593.048,0

Fuente: Proyecto de presupuesto 2008 SHD

En general, el objetivo del déficit o superavit primario es determinar si la deuda
financiera de la entidad es sostenible en el mediano plazo. (Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico; metodologia de los diagnédsticos financieros municipales), como

se muestra a continuacion:

Cuadro 4

METODOLOGIAS BALANCE PRIMARIO

Segun Marco Fiscal de Mediano Plazo (Ley 819 de 2003)

Millones de $ de 2007

CONCEPTOS 2008
INGRESOS 5.770.768,0
Ingresos corrientes 3.464.243,0
Transferencias 1.696.837,0
Recursos de Capital, s.r.cyo 609.688,0
GASTOS 5.332.592,0
Funcionamiento 1.216.556,0
Otros gastos corrientes 175.177,0
Inversion sin crédito* 3.940.859,0
Déficit/Superavit Primario 438.176,0

* Excluye la inversién financiada con endeudamiento

s.r.c. y 0. = sin recursos del crédito y otros como privatizaciones y capitalizaciones.

Fuente: Proyecto presupuesto 2008, Mensaje Presupuestal. SHD.
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Metodologia Secretario de Hacienda de Bogota
(Local Public Financial Management, Anwar Shah, Washington D.C. World Bank, 2007)

CONCEPTOS

+ Ingresos Totales

- Gastos Totales, s.i.d

- Inversion**
Déficit/Superavit Primario
* Totalidad Ingresos presupuestados con base en caja y gastos e inversion con base en causacion.
** Incluye la inversién financiada con endeudamiento ($706,827 millones)
s.i.d = Sin Intereses de Deuda

Fuente: Secretario Distrital de Hacienda, oficio Nr 2008EE54236, radicado Contraloria Nr 200817920

El asunto no es so6lo de metodologias. En realidad tiene implicaciones mas
profundas. De hecho, de aceptarse la metodologia propuesta por el secretario de
Hacienda, habria que replantear toda la proyeccion indicativa del superavit fiscal,
contemplado dentro del marco fiscal de mediano plazo, lo cual a su vez, redefine
los indicadores de endeudamiento, fundamentalmente el ahorro o superavit
primario frente a los pagos de intereses y amortizaciones:

Superavit primario
Intereses + Amortizaciones

*100%

En efecto, habria que ajustar las metas (incluidas las macroecondémicas) de
ingresos en el mediano plazo, lo que debe implicar: aumentos de recaudos
tributarios (como quiera hacerse) y mayores recursos de capital (privatizaciones,
descapitalizaciones o aumento del cupo de endeudamiento).

De otro lado, es muy probable que las calificadoras de riesgo replanteen sus
valoraciones de la deuda distrital, muy favorables hasta ahora con indicadores de
liquidez y sostenibilidad bastante alejados de los techos normativos, dificultandose
la consecucion de créditos tanto internos como externos y la colocacién de deuda
distrital, en ambientes recesivos de nuestros principales proveedores de
capacidad de financiacion.

La situacion tenderia a complicarse aun mas, teniendo en cuenta que bajo la
metodologia propuesta por el secretario de Hacienda, el ejercicio de planeacion
financiera debera incorporar dentro del balance fiscal, una estimacién de la
inversion del Metro respaldada 100% con deuda, segun el propio funcionario®.

° Secretario Distrital de Hacienda, oficio Nr 2008EE54236, radicado Contraloria Nr 200817920
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Con base en las anteriores consideraciones, esta Contraloria pone de manifiesto
su profunda preocupacion por las consecuencias que se generarian sobre las
finanzas publicas, dado un cambio en el calculo del superavit fiscal de mediano
plazo. Concordamos con el secretario de Hacienda en el sentido de que no hay
que dar senales inequivocas sobre la capacidad de endeudamiento real de la
ciudad; no obstante, el procedimiento metodolégico planteado por él, podria
generar mayores costos, fundamentalmente en la bien ganada apreciacién de un
manejo financiero serio y continuado, lo que ha constituido un valioso activo en el
exigente mercado de capitales.

Independientemente de la metodologia que se utilice y la validacién normativa que
la sustente es claro, segun las cifras historicas antes mencionadas, tanto de
recaudo como de gasto, Bogota aun es sostenible en el corto plazo y sus finanzas
se mantienen sanas. Sin embargo, es claro que para la financiacion del plan de
desarrollo de la actual administracion -Bogota Positiva, para vivir mejor-, con un
monto previsto de $38.3 billones (un crecimiento del 50.2% frente al valor
actualizado del Plan anterior), se presentaran dificultades que forzaran a ser
creativos en la obtencion de recursos distintos al aumento de impuestos, dado que
esto ultimo fue una propuesta optada democraticamente por cerca de un millén de
ciudadanos.

1.10.2 Proyeccion del servicio de la deuda

El proyecto de presupuesto 2008 estimé dentro del marco fiscal de mediano plazo
holgura para cumplir con el servicio de la deuda (amortizaciones a capital,
intereses, comisiones y otros) para lo cual presenta un porcentaje del servicio
sobre los ingresos totales. Lo que no contempla son los nuevos recursos del
credito:
Cuadro 5
PROYECCION SERVICIO DE LA DEUDA PRESUPUESTADA

Datos porcentuales

ANO 2007 2008 2009 2010 2011 2012
SERVICIO DE LA 9,59% 8,96% 12,30% 12,69% 8,70% 10,83%
DEUDA COMO % 2013 2014 2015 2016 2017

DE LOS INGRESOS
TOTALES® 8,58% 10,59% 11,98% 10,41% 7,82%

Fuente: SHD - Proyecto de presupuesto 2008.
Nota: Los mayores porcentajes, reflejan concentracion de pagos de la deuda.
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En este orden de ideas, no se comparte la metodologia presentada por el
secretario de Hacienda distrital, dado que no seria coherente con los conceptos y
estudios que evaluan las calificadoras de riesgo.

1.11 CALIFICADORAS DE RIESGO"

Para la contratacion de nuevos créditos por parte de los departamentos, distritos y
municipios de categorias especial, 1 y 2 seran requisito la presentacion de una
evaluacion elaborada por una calificadora de riesgos, vigiladas por la
Superintendencia en la que se acredita la capacidad de contraer el nuevo
endeudamiento. Para el caso del Distrito Capital, ese comité técnico maneja unos
fundamentos muy sélidos como son el comportamiento fiscal y financiero, por lo
tanto, el Distrito debe estar consciente de develar completamente toda la
informacion necesaria al calificador e incluir en ciertos casos hasta la revelacién
de planes o estrategias futuras, es decir, mas alla de la informacién histérica y de
proyecciones numéricas realizadas. Duff & Phelps de Colombia, BRC Investor
Services, S.A, Fitch ratings - International Public Finan, Moody's Investors Service,
Standard & Poor's, contemplan los siguientes factores para determinar el grado de
inversién en el Distrito.:

Las firmas calificadoras de riesgo para Bogota, con base en el analisis y
evaluacion del comportamiento de las ejecuciones presupuestales y el desempefio
de las principales variables macroecondmicas y financieras que afectan al
desempefo de Bogota, emiten la calificacién correspondiente, lo que refleja la
capacidad de pagar oportuna y adecuadamente el servicio de la deuda.

Bajo estos conceptos, es evidente que Bogota invierte su superavit de
conformidad con lineamientos estrictos y relativamente prudentes. La ciudad
depende de dos herramientas (el programa anual mensualizado de caja y el flujo
de caja) para administrar su liquidez. Ademas, un comité de administracién de
riesgo dentro del Departamento de Tesoreria, supervisa las politicas de inversion
institucionalizadas, que establecen los lineamientos en términos de vencimientos,
promedio, limites, y concentraciones por emisor, contraparte e instrumento, entre
otros. Bogota registré ganancias financieras por COP$171.1 billones en 2006, el
mayor nivel desde 1999.

1% Decreto 1076 del 30 de marzo de 2007
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1.12 POLITICAS DE ENDEUDAMIENTO.

La politica de endeudamiento de la administracion distrital en los ultimos afos ha
estado orientada en dos direcciones: la primera a reducir la participacion de la
deuda externa en el endeudamiento total, para reducir el riesgo por tasa de
cambio, y la segunda a obtener la mayor financiacion interna mediante la
colocacién de bonos fundamentalmente, para ello se implementé el programa de
emision y colocacion (PEC).

Con esta politica se ha logrado cambiar la composicion de la deuda. Se pasé de
una mayor participacion de la deuda externa al iniciar la década a una
participacion actual del 30% y se incrementé la deuda interna al 70%, sin embargo
conservando esta participacién la obtencién de los recurso del crédito sigue
realizandose a través de una mezcla de instrumentos tanto de deuda interna
como externa, que han garantizado financiar los planes de desarrollo de los
ultimos gobiernos distritales. De hecho, la financiacion de cada plan ha incluido
recursos del crédito que en las dos administraciones anteriores financiaron en
promedio el 11% de la inversion, en tanto que para la administracion Garzon
representa el 14.2%"".

El reemplazo de la deuda externa por interna se ha hecho mediante mayor
contratacion de deuda interna y a través de operaciones de derivados, realizando
operaciones de cobertura, mediante swaps de divisas para garantizar el pago de
las obligaciones externas en la moneda contratada.

Otro hecho que senala la politica adoptada por la administraciéon central es el
Programa de Emision y Colocacion (PEC) que se ha focalizado en la colocacion
de Bonos Internos fundamentalmente, para lo cual pidié6 ampliacién a $2.0 billones
ante el Ministerio de Hacienda y que aprob6 el CONFIS mediante Acta No. 6 del
12 de abril de 2005 a través del cual se adoptd el plan de endeudamiento de la
administracion distrital 2005-2008 por un monto de US$644.4 millones, distribuidos

asi':

Programa de emision y colocacion de bonos (PEC) - COP$1.4 billones.
Operaciones de crédito publico con la banca multilateral US$210.0 millones.
Operaciones de crédito publico con la banca bilateral US$25 millones.

"' Secretaria de Hacienda Distrital, “Informe sobre el estado de la deuda Bogota, Distrito Capital 2007” pag. 5
12 Proyecto de presupuesto 2007, pg. 93.
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Bajo estas circunstancias, el escenario propuesto por la administracion en el
marco de mediano plazo presenta holgura para cumplir con el servicio de la
deuda, puesto que plantea que para ninguno de los afos superara el 20% de los
ingresos totales.™.

Estos eventos y las politicas aplicadas por parte de la administracion son vitales
para el desarrollo del analisis sobre la solvencia y sostenibilidad de la deuda en el
corto y mediano plazo, teniendo como base las normas vigentes (Ley 358 de 1997
y Ley 819 de 2003) y modelos alternativos, como el de Pasinetti, con lo cual se
puede determinar en que afno se hace necesario realizar ajustes de politica fiscal y
su impacto en las finanzas distritales.

% 1dem.
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2. ANALISIS DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL

El estado de la deuda publica distrital que se resume en el anexo No.1, agrupa las
operaciones de crédito publico y sus asimiladas, las operaciones de manejo como
las operaciones de cobertura y acuerdos de pagos y los pagos realizados por
contratos conexos, cifras que contablemente se separan para llevar un registro
pormenorizados de las mismas (cuentas 22 y 23 del pasivo)'*.

Igualmente en el estado de la deuda publica se incluyen la deuda propiamente del
Distrito sector central que lo componen la Secretaria de Hacienda y el pasivo de la
extinta Empresa Distrital de Transporte Urbano-EDTU vy el sector descentralizado
conformado por la Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota y el Instituto
de desarrollo Urbano-IDU mas las sociedades por accion, donde el Distrito posee
una participacion superior al 50% de su composicion accionaria. En ese sentido se
debe tener en cuenta que el consolidado distrital incluye las obligaciones de todas
estas entidades (ver anexo No. 1).

2.1 SALDO DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL CONSOLIDADA

El saldo de la deuda publica distrital a 31 diciembre de 2007 es de $7.092.484.8
millones. De este saldo, el sector central (Secretaria de Hacienda y la extinta
EDTU) concentré el 32.6%, es decir, $2.331.053.4 millones, las empresas de
servicios y sociedades por accion (ETB, EAAB-, EEB y la Transportadora
Colombiana de Gas, S.A. Empresa de Servicios Publicos - Transcogas S.A.,
ESP.), el 23.7% con $4.751.598.9 millones, y el restante 0.1% el IDU con $9.832.5
millones, como establecimiento publico; tal como se presenta en el anexo 1.
Graficamente tenemos:

" Ver informes “Dictamen a los estados contables consolidados del Distrito Capital a 31de diciembre de 2007” Contraloria
de Bogota D.C., junio de 2008.
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Grafico 10
DISTRIBUCION DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL A 31 DE DICIEMBRE DE 2007

TGl
31,8%

ADM.CENTRAL
32,6%

EDTU
0,3%
IDU
TRANSCOGAS 0,1%
0,7%
EAAB
EEB ETB 8,1%
22,8% 3,6%
- o

Fuente: Informes consolidados — Grupo de deuda — Contraloria de Bogota

Comparativamente, con relacion al saldo de la deuda a 31 de diciembre de 2006
($2.912.317.6 millones), la deuda publica consolidada en 2007 aumentd en
143.5% ($4.180.167.2 millones), soportado en la obtencién de $10.279.441.8
millones como recursos de crédito — de los cuales el sector central obtuvo
$928.487.8 millones y las empresas y sociedades por accion $9.350.954.0
millones-, de ajustes negativos que incrementaron el saldo en $391.909.4 millones
y de amortizaciones a capital que lo disminuyeron en $5.746.231.0 millones,
igualmente el incremento obedece a que la Contraloria de Bogota a partir del mes
de junio comenzé a registrar datos de dos nuevas empresas, TGl y
TRANSCOGAS.

La siguiente grafica muestra el movimiento mensual del saldo de la deuda y otras
variables conexas durante la vigencia 2007.
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i Grafico 11 ]
VARIACION MENSUAL DE LA DEUDA PUBLICA
VIGENCIA 2007
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Fuente: Consolidado deuda distrital — Grupo de deuda — Contraloria de Bogota.

Como se observa, la mayor variacion absoluta de la deuda publica se registr6 al
finalizar diciembre y la mayor reduccion fue iniciando el mes de enero, ambas
situaciones relacionadas con la deuda externa; el mes en el cual se registro el
mayor valor por recursos del crédito fue diciembre, mientras que en enero el
registro por este concepto fue menor.

Durante la vigencia 2007, el comportamiento de la deuda vario, ya que la mayor
concentracion se realizo en la deuda externa, la cual se ubicé con un 60.7% del
saldo a diciembre, es decir, $4.306.882.5 millones y el 39.3% restante,
$2.785.602.3 millones a deuda interna, como se muestra en la siguiente grafica:
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Grafico

12

COMPOSICION DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL
TOTAL $7.092.484.8 MILLONES
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Fuente — Grupo de deuda — Contraloria de Bogota.

El portafolio de la deuda del Distrito esta distribuido de la siguiente manera:

Cuadro

6

DISTRIBUCION DE LA DEUDA PUBLICA POR ACREEDORES

Millones de pesos

DEUDA % DE
ACREEDORES INTERNA DEUDA EXTERNA PARTICIPACION
Organismos Internacionales 656.767.8 9,3%
Banca Comercial 768.067.9 1.605.423.2 33,5%
Proveedores 545.7 0,0 %
Agencias y Gobiernos Extranjeros 1.465.568.8 20,6 %
Emisién de Bonos 1.201.906.2 578.577.0 25,1 %
Entidades Nacionales 815.628.2 11,5 %
SUBTOTAL 2.785.602.3 4.306.882.5
TOTAL 7.092.484,8 100,0%

Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas- Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

La deuda externa se concentra en la banca comercial en un 37.3%, agencias y
gobiernos extranjeros el 34%, mientras que la deuda interna se agrupa en la
emisién de bonos con un 43.1% y entidades nacionales (Minhacienda, Empresa

de Energia y Gas Natural) el 29.3%.

Esta composicion comprende, ademas,

diversificado, asi (ver anexos 2 y 3):
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Grafico 13
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Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas- Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.
2.1.1 Recursos del Crédito

Durante la vigencia 2007, se registraron recursos del crédito por $10.279.441.8
millones, de los cuales la administracion central registré $928.487.8 millones,
correspondientes a emisién de bonos de deuda publica y reconocimientos de la
vigencia 2006; las empresas de servicios y sociedades por accion registraron los
mayores reportes $9.350.954.0 millones; de los cuales los mayores valores
corresponden a la Empresa de Energia de Bogota $4.702.374.4 millones, y la
Empresa Transportadora de Gas del Interior -TGI $4.518.204.7.

2.1.2 Servicio de la deuda

Por este concepto, en el 2007, se cancelaron $6.715.728.1 millones, de los cuales
las amortizaciones a capital representaron el 85.6% y el 14.4% restante se orientd
al pago de intereses, comisiones y otros. En forma desagregada tenemos: El
sector central efectué pagos por $683.797.5 millones ($491.155.1 millones para
amortizaciones a capital y $192.642.4 millones al pago de intereses y comisiones);
las empresas y sociedades por accién pagaron $6.025.498.5 millones
($5.249.885.6 millones para amortizaciones y $775.612.9 millones a intereses y
comisiones); y el IDU pagos por $6.432.1 millones ($5.190.3 millones a capital y
$1.241.8 millones para intereses y comisiones).
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2.1.3. Costos promedio deuda.

Los recursos destinados a cubrir los costos financieros de la deuda (intereses,
comisiones y otros), sumaron $969.497.1 millones, que representan el 19.4% del
saldo promedio’® de la deuda que se mantuvo durante la vigencia 2007.

Los costos para cada entidad varian de acuerdo al pago realizado por servicio de
la deuda y el saldo promedio en cada vigencia; para la Secretaria de Hacienda los
recursos destinados al pago intereses y comisiones sumaron $191.241.6 millones
que representa un costo promedio del 9.1%; para la Empresa de Acueducto fue
del 12.6%; para la Empresa de Telecomunicaciones del 13.1%, la Empresa de
Energia de Bogota 66.0% en razon a que realizé sustitucion de deuda de corto a
largo plazo e incurrié en costos financieros por $597.026.9 millones, Transcogas
muestra un costo del 12.5% teniendo en cuenta el saldo inicial que reporto a partir
del mes de junio fue de $38.865.8 y TGI el 3.1%, que al igual que la empresa
anterior reporto un saldo inicial de $2.252.085.4 en ese mismo mes.

Por otra parte la tasa promedio a la cual se encuentran pactados los contratos de
crédito varia de acuerdo a los indicadores y condiciones financieras a las cuales
fueron suscritos. En el cuadro siguiente se muestra el calculo de las tasas
promedio por entidad teniendo en cuenta esas variables.

Cuadro 7
COSTO DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL

COSTO PROMEDIO

DEUDA DEUDA PONDERADO DEL

ENIIBSDES INTERNA EXTERNA SALDO DE DEUDA

PUBLICA

Secretaria de Hacienda 12,5% 5,4% 8,7%
Empresa de Energia 12,1% 7,0% 7,5%
Empresa de Acueducto 15,6% 4,8% 13,7%
Empresa de Telecomunicaciones 14,0% 8,7% 13,7%
Transcogas 12,5% 12,5%
TGl 8,8% 9,5% 9,3%
PROMEDIOS TOTALES 14,7% 6,5% 9,7%

Fuente: Direccién de Economia y Finanzas Publicas- Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

Como se puede observar en el cuadro anterior, al promediar las tasas a las cuales
se encuentran contratados los créditos de deuda'® (interna y externa) se determiné

'S El saldo promedio de la deuda publica, es igual a la sumatoria del saldo inicial y final dividido dos.
'® El saldo de la deuda se distribuye en un 39% en interna y el 61% en externa.
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que a 31 de diciembre de 2007 el costo promedio ponderado del portafolio de
pasivos distrital es de 9.7%. La tasa de los créditos internos es del 14.7% y los
externos es del 6.5%.

2.1.4. Ajustes

Durante el afo 2007 la TRM presentd una tendencia a la baja, sin embargo, el
impacto de este fendmeno coyuntural no se traduce en una disminucion directa en
el saldo de deuda publica distrital, por cuanto parte de los ajustes son absorbidos
por las operaciones de cobertura y swaps'’ realizadas en los afios 2003 y 2004.

Durante el afio 2007 los ajustes se registraron de manera negativa, los cuales
presentaron una disminucion neta en el saldo de la deuda por $391.909.4
millones, determinados de la siguiente manera: la SHD tuvo reducciones por
$15.058.5 millones, Empresa de Acueducto y Alcantarilado de Bogota por
$4.803.5, Empresa de Telecomunicaciones por $2.271.3 millones, Empresa de
Energia de Bogota por $414.953.9 millones, los registrados en la cuenta de la
extinta Empresa Distrital de Transportes Urbanos -EDTU por $2.545.9 millones.
Asi mismo comenzaron a formar parte de la deuda del distrito las empresas
Transportadora de Gas del interior por $374.305.0 millones y Transcogas que
reporté un valor positivo de $47.723.7 millones.

"7 Son operaciones o contratos realizados a futuro donde se intercambian bienes o activos financieros generalmente divisas,
pactados a un tiempo y/o tasa de interés determinado.
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3. NIVEL CENTRAL

En este capitulo se analiza inicialmente las finanzas de la administracion central y
posteriormente se aborda la deuda publica y su relacion como fuente de
financiacion de los presupuestos en cada vigencia.

3.1 INGRESOS

Los ingresos de la administracién central durante el afio 2007 fueron de
$7.613.337 millones, al final de la vigencia se observd una ejecucion del 98.9%,
con relacion a lo presupuestado, y un incremento frente al afio 2006 del 5.6% en
términos reales. En su composicién, los ingresos corrientes pasaron de
$3.335.891 millones a $3.738.224 millones, reflejando un incremento del 12.1%.
La mayor representatividad de los ingresos corresponde a los ingresos tributarios
con una participacién del 46.2%, seguido de los recursos de capital con un registro
del 29.8% del recaudo, igualmente las transferencias con 21.1% y finalmente los
ingresos no tributarios con 2.9%.del total recaudado, como se muestra en el

cuadro siguiente:

Cuadro 8

NIVEL CENTRAL, INGRESOS MAS REPRESENTATIVOS
Millones de pesos constantes de 2007

CONCEPTO RECAUDO 2006 RECAUDO 2007 |VARIACION | % PART.
Ingresos Tributarios 3.189.434 3.519.982 10.4% 46.2%
Predial Unificado 676.340 736.934 9,0% 9,7%
Industria y Comercio 1.644.748 1.792.561 9,0% 23,5%
Vehiculo Unificado 220.888 258.127 16,9% 3,4%
Consumo de Cerveza 235.573 256.829 9,0% 3,4%
Sobretasa a la Gasolina 294.273 291.168 -1,1% 3,8%
Delineacion Urbana 69.758 113.611 62,9% 1,5%
Otros Ingresos Tributarios 47.855 70.751 47,8% 0,9%
Ingresos no Tributarios 146.457.3 218.241.2 49.0% 2.9%
Transferencias 1.554.576 1.609.592 3.5% 21.1%
Recursos de capital 2.321.635 2.265.521 -2.4% 29.8%
Recursos del Balance 1.005.466 764.229 -24,0% 10,0%
Recursos del Crédito 176.808 763.598 331,9% 10,0%
Rendimientos Financieros 182.318 205.857 12,9% 2,7%
Excedentes Establecimientos Publicos 278.753 205.284 -26,4% 2,7%
Reduccién Capital Empresas 410.460 0 -100,0% 0,0%
Otros Recursos de Capital 267.831 326.554 21,9% 4,3%
TOTAL RECAUDO 7.212.102 7.613.337 5.6% 100.0%

Fuente: Ejecuciones presupuestales Administracion Central.

'8 Contraloria de Bogota, D.C. “Balance sobre la cuenta general del presupuesto y del tesoro, vigencia 2007”
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El mayor crecimiento al interior de los ingresos tributarios, entre los afos 2006 y
2007, corresponde al impuesto de delineacién urbana con el 62.9%, explicado por
el incremento de la construccidén durante la vigencia; le siguen en su orden, otros
ingresos tributarios con el 47.8% y el impuesto de vehiculo unificado con el 16.9%,
mientras que el predial unificado, industria y comercio y consumo de cerveza
muestran un incremento del 9.0%, en términos reales.

Por su parte el crecimiento real de los recursos del crédito fue de (331.9%), los
cuales pasaron de $176.808 millones en el 2006 a $763.598 millones en el 2007,
justificado por los recursos recibidos de los créditos externos de la Corporacion
Andina de Fomento (CAF) $68.059.8 millones y los créditos BIRF 7162 y 7365 con
desembolsos de $44.932.2 y $12.294.3 millones respectivamente; asi como los
créditos BID 1759 y 1812 por valor de $6.990.2 y $52.744.0 millones
respectivamente.

Analizado el comportamiento de los ultimos ocho afos, se encuentra que los
ingresos tributarios registraron un crecimiento del 176.2% al pasar de $1.274.278
millones el 2000 a $3.519.982.5 millones en el 2007, mientras que la deuda
presenté aumentos durante el mismo periodo (2000 - 2007) del 72.4% al pasar de
$1.339.069.1 millones a $2.308.752.2 millones como se muestra en la grafica.

Grafico 14
TOTAL RECAUDO INGRESOS Y SALDO DE LA DEUDA

Millones de pesos
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G SALDO DE LA DEUDA 1.339.069,1 1.904.1814 1.865.779,3 1.833.377,3 1669.426,5 2.110.548,5 1.883.935,5 2.308.752,2

Fuente: Ejecuciones presupuestales, informe de deuda -SHD.
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Por su parte la inversion, durante los mismos anos presentd un crecimiento
promedio del 13.8%, al pasar de $2.394.918 millones a $6.327.487.4 millones. En
consecuencia, en los afos en los cuales los ingresos corrientes no fueron
suficientes para financiar la inversién, fue necesario acudir al endeudamiento para
mantener su crecimiento.

3.2 SALDO DE LA DEUDA

La deuda publica del nivel central durante el ano 2007 se consolidé en
$2.331.053.4 millones, lo que representé el 32.97% del total distrital. De este valor,
la Secretaria de Hacienda registro $2.308.752.2 millones, el 99.0%, y el saldo
(1.0%) correspondi6 a la extinta Empresa Distrital de Transporte Urbano -EDTU, a
cargo también de la Secretaria de Hacienda, con un valor de $22.301.2 millones.

En su composicion, la deuda publica interna representé el 47.1% y la externa el
52.9%, como se muestra en el siguiente grafico:

Grafico 15
DEUDA NIVEL CENTRAL A 31 DE DICIEMBRE DE 2007
Millones de pesos

EDTU (Interna);
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Fuente: Direccién de Economia y Finanzas Distritales - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

Con respecto al saldo de la vigencia anterior, el nivel central aumenté su deuda en
$419.728.3 millones, esto es, el 22.0%. En el 2007, los recursos del crédito
recibidos por la Secretaria de Hacienda sumaron $928.487.8 millones, de los
cuales $164.890.3 millones fueron del crédito interno destinados a sustituir el
crédito sindicado 2004 y $763.597.5 millones del crédito externo producto de los
desembolsos realizados por la banca multilateral CAF, BID y BIRF;
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adicionalmente, se efectuaron ajustes negativos por tipo de cambio, los cuales a
31 de diciembre disminuyeron la deuda en un valor neto de $17.604.4 millones,
producto de la revaluacion del peso frente al dolar.

Los recursos del crédito mostraron dos componentes fundamentales: de una
parte, los recursos internos se obtuvieron por un crédito con BBVA el 12 de junio
de 2007, el cual fue utilizado para sustituir el saldo a capital del crédito sindicado
1121 de 2004 por un valor de $164.890 millones, de otra parte los recursos del
crédito externo provinieron de la emisidon y colocacion de bonos externos por
$578.577 millones, del BID contrato 1759 servicio al ciudadano con $5.913.5
millones.

3.3 PERFIL DE LA DEUDA

El perfil de la deuda esta dado por la vida media, la tasa a la cual se encuentran
contratados los créditos y la duracion o sensibilidad de la misma a través del
tiempo. El cuadro muestra los calculos efectuados por la Secretaria de Hacienda,
Direccion de Crédito Publico, para el saldo de la deuda a 31 de diciembre de 2007.

Cuadro 9
PERFIL DE LA DEUDA
Millones de pesos

concepTo | SALDO CON P“},ET' Mg’l')?:(*) DURACION M%’D"‘;Iﬁl‘é'ng TASA + SPREAD
DTF IPC FIJA
Deuda Interna 1.075.088 | 46.57% 4,04 0,97 0,94 2.98% 6.33% 10.55%
Cartera Ordinaria 163.181| 7.07% 1.58 0,17 0,17 2.92% 0 0
Bonos 911.906 | 39.50% 4.48 1.11 1.08 3,17% 6.33% 10.55%
LIBOR OTRA FIJA
Deuda Externa 1.233.665 | 53.43% 12.32 5.22 4.81 1.44% 9.13%
Banca Multilateral |  633.213 | 27.43% | 578 157 1.51 144% | SRCT | 8.23%
Banca Comercial 2.734| 0,12% 0.65 0.64 0.62 6.27%
Bonos externos 578.577 | 25.06% 19.58 9.07 8.26 9.75%
Gobiernos 19.140| 0.83% 11,16 10.39 10.34 1,00%
Deuda Total 2.308.752 | 100% 8.47 3.24 3.01
Fuente: SHD

Nota: Las tasas presentadas equivalen al promedio ponderado de los créditos contratados. En los créditos de banca
multilateral la vida media es estimada por cuanto hay empréstitos en etapa de desembolsos. Los indicadores de vida media,
duracion y duraciéon modificada es un promedio ponderado de los créditos.
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La vida media de la deuda del nivel central es en promedio de 8.47 anos
aproximadamente, donde la deuda interna es de 4 afios, mientras que para la
externa es de 12.3 anos. Lo anterior indica que, la administracién terminaria de
cancelar la mayor parte de los créditos vigentes en un promedio de ocho afos y
medio.

De acuerdo con las condiciones financieras de los contratos vigentes a 31 de
diciembre de 2007, las tasas presentadas equivalen al promedio ponderado de los
créditos contratados. En los créditos con la banca multilateral, la vida media
corresponde a una estimacidn por cuanto es calculada teniendo en cuenta
empréstitos en etapa de desembolsos. Igualmente, los indicadores de vida media,
duracion y duracién modificada es el resultado del promedio ponderado de los
créditos.

3.4 MOVIMIENTOS DE LA DEUDA

En general, entre enero-diciembre de 2007, el nivel central recibié $928.487.8
millones de recursos de crédito, realizé ajustes negativos que disminuyeron el
saldo de la deuda en $17.604.4 millones, pagdé por servicio de la deuda
$683.797.5 millones y registré una variacion neta positiva en el saldo de la deuda
por $419.728.3 millones, como se muestra en la grafica siguiente:

Como se observa en la grafica, los recursos del crédito ingresaron en mayor
proporcion en los meses de junio y julio, los ajustes tuvieron sus efectos durante
todo el ano con mayor énfasis en agosto y los pagos por servicio de la deuda
también se distribuyeron durante la vigencia en mayor cuantia en los meses de
marzo, junio y octubre de 2008.
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Gréfico' 16
ADMINISTRACION CENTRAL
MOVIMIENTO DEUDA PUBLICA A 31 DE DICIEMBRE DE 2007
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Fuente: Informes Administracion Central - Direccion de Economia y Finanzas Distritales - Grupo de deuda - Contraloria
de Bogota.

3.5RECURSOS DE CREDITO

A diciembre 31 de 2007, el sector central registré $928.487.8 millones, de los
cuales los mas significativos son: por deuda interna la Secretaria de Hacienda
Distrital —SHD tramité $164.890.3 millones, desembolso realizado por el BBVA
para sustituir el saldo a capital del crédito sindicado 1121 de 2004 y por externa
$763.597.5 millones la emisién y colocacion de bonos externos 2028.

3.6 SERVICIO DE LA DEUDA

El pago por servicio de la deuda del nivel central fue de $683.797.5 millones, de
los cuales $679.854.2 millones fueron cancelados por la administracién central y
$3.943.3 millones del pasivo de la desaparecida EDTU. Los recursos de la
administracion central se distribuyeron de la siguiente manera: $488.612.6
millones como amortizaciones a capital (71.9%), $184.977.7 millones al pago de
intereses (27.2%) y $6.263.8 millones a comisiones (el 0.9%), asi:
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Cuadro 10
SERVICIO DE LA DEUDA

Millones de pesos

PRESTAMISTA AMORTIZACIONES| INTERESES [ COMISIONES TOTAL % PART.
DEUDA INTERNA
Cartera Comercial 200.775.1 21.561.8 0,0 |222.336.9 32.7%
Emision de Bonos 232.000.0 112.177.4 0.0 |344.177.4 50.6%
Conexos y Otros 0,0 0.0 741.3 741.3 0,1%
Total Interna 432.775.1 133.739.2 741.3 | 567.255.6 83.4%
DEUDA EXTERNA
Multilateral 53.101.5 31.550.8 2.045.3 86.697.6 12.7%
Banca Comercial 2.736.1 302.8 0,0 3.038.9 0.4%
Bonos Externos 0.0 0.0 1.822.2 1.822.2 0.3%
Gobierno 0.0 209.7 0.0 209.7 0,1%
Conexos y Otros 0.0 0.0 1.655.0 1.655.0 0,3%
Operaciones de Manejo 0.0 19.175.2 0,0 19.175.2 2.8%
Total Externa 55.837.6 51.238.5 5.522.5 | 112.598.6 16.6%
TOTAL SERVICIO 488.612.7 184.977.7 6.263.8 | 679.854.2 100%

Fuente: Direccion Distrital de Crédito Publico - Subdireccién de Ejecucion - SHD.

El servicio de la deuda interna correspondié al 83.4%, es decir la suma de
$567.255.6 millones y el servicio de la deuda externa por su parte, ascendié a las
suma de $112.598.6 millones, que corresponden al 16.6% del total del servicio; el
movimiento de las amortizaciones, intereses y comisiones durante el 2007 fueron
inferiores en $173.116.7 con relacion a lo registrado en el 2006; lo cual afecto el
saldo de la deuda, incidiendo en el indicador de sostenibilidad de la deuda.

3.6.1 Amortizaciones a capital

La administracion central realizé amortizaciones a capital por $488.612.6 millones,
por deuda interna $432.775.1 millones, es decir el 88.6% del total dentro de los
cuales el pago mas representativo fue el destinado a la emisién de bonos, por
valor de $232.000.0 millones y deuda externa $55.837.5 millones de los cuales
$53.101.5 millones se destinaron a cubrir obligaciones con banca multilateral.

3.6.2 Intereses
En diciembre el valor total pagado por la administracion central fue de $184.977.7
millones, de los cuales los mayores pagos se efectuaron a la deuda interna asi:

bonos por $112.177.4 millones (60.6% del total de pagos), seguido de la banca
multilateral por $31.550.8 millones y cartera comercial, por $21.561.8 millones.
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3.6.3 Comisiones

Durante la vigencia del 2007, la Administracion Central cancelo por comisiones
$6.263.8 millones; siendo los mas significativos los correspondientes a banca
multilateral $2.045.3 millones, bonos $1.822.0 millones y conexas y otros $1.655.0
millones, todo a deuda externa.

3.7 AJUSTES

El sector central registrd ajustes negativos por valor de $17.604.4 millones, de los
cuales $15.068.5 corresponden a deuda externa de la Secretaria de Hacienda, y
los $2.545.9 millones de la EDTU; es importante resaltar que la deuda de la extinta
Empresa de Buses fue contratada en dolares, pero la Secretaria de Hacienda
Distrital la registra como interna por haberse trasladado al Ministerio de Hacienda
mediante acuerdo de pago realizado con la administracion distrital.

Por lo anterior, el saldo que se produjo por concepto de ajustes, redujo el saldo de
la deuda nominalmente en esa proporcidén generado por los efectos coyunturales
de la revaluacion del peso frente al délar.

3.7.1 Ajustes por operaciones de cobertura

La Secretaria de Hacienda Distrital, para mitigar el riesgo cambiario de créditos
contratados en ddlares en los afios 2003 y 2004, realizé una serie de contratos de
cobertura, de los cuales se encuentran vigentes cinco de ellos; tres fueron
suscritos con el Banco Crédit Suisse First Boston, uno con el Citibank y otro con el
Banco Bear Stearns que respaldan las deudas adquiridas inicialmente con: la CAF
1880, el BIRF 4021 y el BID 1385 OC-CO. El crédito BIRF 7162 contratado
inicialmente en ddlares, posteriormente se convirtid a pesos para mantener una
mayor certeza sobre pagos a realizar y realizar las apropiaciones presupuestales
correspondientes. El cuadro siguiente muestra los créditos cubiertos y la diferencia
que presentan al valorar la deuda original a la TRM de mercado vigente a 31 de
diciembre de 2007:
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CALCULO DE COSTOS ADICICIONALES

Cuadro 11
OPERACIONES DE COBERTURA VIGENTES A DICIEMBRE 31 DE 2007

VALORACION | VALORACION | DIFERENCIA
TASA SALDO CUBIERTO | TASADE CON SIN A
CREDITO INICIAL COBERTURA ENDOLARESA | CAMBIOA | COBERTURA | COBERTURA | DICIEMBRE
PACTADA DIC. 31/07 DIC 31/07 | EN MILLONES | ENMILLONES | 31/07EN
$ $ MILLONES §
CREDITO O.C.CSFB
CAF 1880 100.000.000 | 2003 2.870,80 7.142.857,14 | 2.014,76 | 20.505,71 14.391,14 | 6.114,57
Tasa pactada |, . 0.C.CSFB
Libor +3,1 2004 2.732,40 23.596.366,16 | 2.014,76 | 64.474,71 47.541,01 | 16.933,70
O.C.CITIBANK
Moneda USs$ 2004 2.732,40 23.596.366,17 | 2.014,76 | 64.474,71 47.541,01 | 16.933,70
SUBTOTAL 54.335.589,47 149.455,14 | 109.473,17 | 39.981,96
BID 1385 15.940.200 0,00 0,00 0,00
Tasa pactada O.C. CSFB
BID S.V. 2003 2.870,80 9.857.142,86 | 2.014,76 | 28.297,89 | 19.859,78 | 8.438,11
Moneda Us$ 0,00 0,00 0,00
SUBTOTAL 2.870,80 9.857.142,86 | 2.014,76 | 28.297,89 | 19.859,78 | 8.438,11
BIRF 4021 65.000.000 0,00 0,00 0,00
Tasa pactada O.C.BEAR
BIRF S.V. STEARNS 2.843,82 19.875.256,00 | 2.014,76 | 56.521,65| 40.043,87 | 16.477,78
Moneda uss$ 0,00 0,00 0,00
SUBTOTAL 2.843,82 19.875.256,00 | 2.014,76 | 56.521,65 | 40.043,87 | 16.477,78
BIRF 7162 96.521.900 0,00 0,00 0,00
Tasa pactada |, . CONV A TASA
Libor+0,5 FIJA 2.226,00 75.520.712,79 | 2.014,76 | 168.109,11 | 152.156,11 | 15.953,00
Moneda Us$ 0,00 0,00 0,00
SUBTOTAL 2.226,00 75.520.712,79 | 2.014,76 | 168.109,11 | 152.156,11 | 15.953,00
TOTAL 159.588.701,12 402.383,78 | 321.532,93 | 80.850,85

Fuente: Direccion distrital crédito publico SHD

Las coberturas de riesgo fueron pactadas a una tasa de cambio fija valida para
toda la vida del crédito, y en el momento del contrato se esperaba que la tasa de
cambio (pesos por ddlar) se incrementara en los afios venideros, sin embargo, lo
evidenciado en los ultimos afios ha sido el fendmeno revaluacionista con una
apreciacion significativa del peso frente al dolar, es asi, que analizadas estas
coberturas desde el punto de vista de su liquidaciéon con fecha de corte a 31 de
diciembre de 2007, la administracion asumiria unos costos adicionales calculados
en $80.850.8 millones. Sin tener en cuenta los pagos ya realizados de los
contratos vencidos como los bonos externos y los vencimientos parciales de cada
uno de los contratos vigentes.

Dentro de los créditos que ya fueron liquidados totalmente se encuentran los
bonos externos y la cobertura suscrita con el Banco BN Paribas que vencio el 12
de diciembre del 2006 y por el cual la Secretaria de Hacienda pagd $71.151.6
millones por reconocimientos de intereses mas los $269.000 millones por los
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US$99.2 millones de dolares contratados a $2.710.17, cuando la tasa de cambio a
esa fecha era de $2.272.09, con una diferencia de $438.08 por ddlar, es decir que
la Secretaria de Hacienda debié pagar unos mayores costos calculados en
$101.665.6 millones.

En los informes de deuda publica realizados por la Direccion de Economia vy
Finanzas Distritales, se ha senalado la necesidad de revisar este tipo de contrato
por lo lesivo que resulta para las finanzas de la ciudad, sobre todo en las actuales
circunstancias, cuando la tasa de cambio se ubica por debajo de los $1.700. La
administracién ha indicado que por ser contratos con aplicacion de normas
internacionales no pueden modificarse y solo cabe la terminacion anticipada de los
mismos, una vez cubierto las sanciones establecidas y traidos a valor presente los
pagos a realizar en el futuro. Lo que equivale a pagar el contrato tal y como esta
suscrito solo que en un tiempo mas corto y quedando descubierta la obligacion
inicial.

La realizacion de este tipo de operaciones, pone en evidencia deficiencias en la
administracion de portafolio de pasivos:

e Por una parte se observa falta de previsién al explorar las alternativas de mitigacién de riesgo
que emplea la Secretaria de Hacienda para su endeudamiento en ddlares.

e Por otra se evidencia el empleo de una Unica alternativa para mitigar el riesgo cambiario de la
deuda contratada en dodlares, que deja a sus gestores sin opciones para reaccionar ante
circunstancias adversas con contratos inflexibles como los suscritos.

Por ultimo queda al descubierto una gestion deficiente por parte de los
responsables de administrar el portafolio de pasivos, por cuanto no se han
explorado otras alternativas como el cubrimiento mediante opciones, incluso el
prepago de deuda externa aprovechando las circunstancias actuales del mercado.
Se debe reconocer sin embargo que la emision de bonos externos en pesos y a
tasa fija ha sido una decision acertada que minimiza el riesgo cambiario y permite
proyectar el pago de los créditos sin desfases significativos.

3.8 CUPO DE ENDEUDAMIENTO

Al finalizar la vigencia 2007, la administracién central cuenta con un cupo de
endeudamiento disponible de $713.299.0 millones. La utilizacion del cupo
aprobado por $1.740.157 millones mediante Acuerdo Distrital No. 134 del 23 de
diciembre de 2004, y su ampliacion en $362.000 millones con el Acuerdo No. 270
de febrero 13 de 2007 se muestra en la siguiente tabla.
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Cuadro 12
SALDO DEL CUPO DE ENDEUDAMIENTO A DICIEMBRE 31 DE 2007

Millones de Pesos

AJUSTE SALDO

FECHA CONCEPTO AFECTACION | AMPLIACION IPC DISPONIBLE
23/12/2004 | Monto inicialmente aprobado 1.740.157
30/08/2005 | Ajuste IPC 69.133,0 1.809.290
23/09/2005 | Colaciéon Bonos Internos 300.000 1.509.290
31/07/2006 | Ajuste IPC 65.052,5 1.574.343
15/08/2006 | Colocacion Bonos Internos 100.000 1.474.343
31/08/2006 | Ajustes IPC 5.750,0 1.480.093
05/09/2006 | Crédito BIRF sept 05/06 (1) 191.906 1.288.186
31/10/2006 | Ajuste IPC 1.927,0 1.290.113
16/11/2006 | Colocacion Bonos Internos 50.000 1.240.113
30/11/2006 | Ajuste IPC 2.976,3 1.243.089
22/12/2006 | Créditos BID 1812y 1759 (2) 156.050 1.087.040
31/12/2006 | Ajuste IPC 1.960,0 1.089.000
13/02/2007 | Ampliacion cupo Acuerdo 270/07 362.000 1.451.000
26/06/2007 | Crédito CAF UDS$50.000.000 (3) 98.016 1.352.984
26/07/2007 | Colocacion Bonos Externos en pesos 578.577 774.407
31/10/2007 | Ajustes por inflacion Saldo A 134/04 51.054,0 825.461
14/12/2007 | Crédito KFW (3,500,000 EUROS) (4) 10.190 815.271
27/12/2007 | CAF (US$55,000,000) (5) 109.330 705.941
31/12/2007 | Ajustes por inflacion Saldo A 134/04 7.358,2 713.299
TOTAL 1.594.069 205.211 713.299

(1) El contrato se firmé por 80 millones de ddlares y su conversion a pesos se hace con la TRM del dia en que fue
suscrito, aunque su desembolso es posterior

(2) Los contratos fueron firmados por 60 y 10 millones de ddlares y su conversion se hace con la TRM del dia en que
fue suscrito, aunque su desembolso es posterior

(3) Deuda contrata en dolares y convertida a pesos, TRM aplicada $ 1,960,3

(4) Deuda adquirida en Euros y convertida a pesos, tasa de cambio $2.911,50

(5) Deuda contratada en ddlares y convertida a pesos con una tasa de cambio de $1.987,81

Fuente: SHD - Direccién Distrital de Crédito Publico - Subdireccion de ejecucion

Las afectaciones que se han realizado al cupo aprobado corresponden a: la
emision y colocacion de bonos por $300.000 millones, efectuada el 23 de
septiembre de 2005; $100.000 millones por la emision realizada 15 de agosto de
2006 y $50.000 millones de la emision y colocacion realizada el 16 de noviembre
del 2006, mas la afectacion realizada con los tres contratos de deuda externa
contraidos con los Bancos BID 1812 y 1759 que suman $156.050 millones'®
suscritos en el mes de diciembre de 2006 y el BIRF 7365 firmado el 05 de
septiembre del 2006 que afecté el cupo en $191.906.4 millones. El 26 de junio de
2007 con el Crédito CAF por UDS $50.000.000, el 26 de julio de 2007 se realizo
una colocacion de bonos externos en pesos por $578.577 millones y el 14 de
diciembre se firmaron los créditos KFW y CAF por unos montos de $10.190
millones y $109.330 millones, respectivamente.

' |os contratos fueron suscritos en dolares y su equivalencia, se realiza con la TRM del dia de la firma. EI22 de
diciembre de 2006 se firmaron los créditos BID 1759 y BID 1812 por USD$10 millones y USD$60 millones respectivamente,
estos créditos se gestionaron con el fin de financiar los programas de Servicios al ciudadano y equidad en Educacion.
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3.9 INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

De acuerdo a lo establecido en la Ley 358 de 1997, la administracion central tuvo
el siguiente comportamiento: el indicador de solvencia (Intereses pagados/Ahorro
Operacional), se ubicé en el 5.66%, muy por debajo de su tope legal maximo
(40%), y el indicador de sostenibilidad (Saldo Deuda/lngresos Corrientes), en el
44.38%, cerca de 35 puntos por debajo del maximo legal (80%).

Estos porcentajes expresan que el Distrito Capital, al finalizar la vigencia 2007,
mantuvo sus indicadores de endeudamiento en el denominado semaforo verde; es
decir, que la administracion dispuso de un buen margen de maniobrabilidad para
efectuar operaciones de crédito. Las cifras que generaron estos indicadores se
muestran en el siguiente cuadro:

Cuadro 13
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO A 31 DE DICIEMBRE DE 2007
LEY 358 DE 1997

CONCEPTO VALOR EN MILLONES DE $

Intereses 184.977.8

Ahorro Operacional corregido 3.268.112.8

Saldo Deuda (Incluye operaciones de cobertura 2.308.752.3
Ingresos Corrientes corregidos 5.202.568.5

Indicador Porcentaje Limite

Intereses/Ahorro Operacional 5.66% 40%

Saldo Deuda/Ingresos corrientes 44.38% 80%

Fuente: SHD

Los indicadores, obtenidos al finalizar la vigencia 2007, son consistentes con los
valores observados en los ultimos afos, excepto el periodo 2001 — 2002 cuando
los indicadores se aproximaron peligrosamente a los topes. Bajo este escenario, la
Secretaria de Hacienda efectud proyecciones hasta el 2015, las cuales prevén
valores de alrededor del 10% para solvencia y del 50% para sostenibilidad, tal
como se muestra en la siguiente grafica:
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Grafico 17
EVOLUCION INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO
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Fuente: Direccién de Economia y Finanzas Publicas- Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

En la grafica anterior observamos que durante los ultimos tres anos el indicador de
solvencia, ha permanecido en promedio por debajo del 10%, siendo el porcentaje
mas bajo el reportado en el afio 2007, mientras que el indicador se sostenibilidad
ha fluctuado entre 53% y 44.3%.

El indicador de solvencia al finalizar el 2007 registr6 una disminucién de 2.2% con
relacion al afo 2006, mostrando que para la vigencia el valor de los intereses de la
deuda respecto al ahorro operacional muestra una tendencia a la baja. Mientras
que el indicador de sostenibilidad se incrementé en 5.31% con referencia al afo
2006, lo que permitio mantener el indicador cerca del 45%.

Por lo anterior, al analizar el comportamiento de los indicadores y las gestiones de
la Secretaria de Hacienda, al contratar con la banca multilateral y sustituir deuda
costosa con las operaciones de prepago, permite observar que el manejo del
portafolio de la deuda del Distrito Capital se ha realizado de forma adecuada.
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4, EMPRESAS INDUSTRIALES Y SOCIEDADES POR ACCION
41. EMPRESA DE ACUEDUCTO Y ALCANTARILLADO — EAAB
411 Saldo de la deuda

En la vigencia 2007, la deuda publica de la entidad, registré un saldo de
$573.091.9 millones, de los cuales el 82.5% corresponde a obligaciones internas y
un 17.5% a externas. Este saldo comparado con el del aio anterior, mostré un
aumento de $77.765.5 millones (el 15.7%), producto de los siguientes
movimientos: recursos del crédito por $99.267.9 millones, ajustes negativos por
$4.803.5 millones, amortizaciones a capital por $16.698.9 millones. Aunque los
costos financieros no influyen en el saldo de las obligaciones, es importante
sefalar que por este concepto se registré la suma de $67.508.1 millones.

La contratacion de obligaciones de deuda publica por la entidad estuvo
conformada por diversas monedas asi: $472.962.5 millones en pesos, $54.698.9
millones® contratados en ddlares y $47.588.2 millones en Yenes.

En el siguiente grafico, se relaciona el saldo por volumen de monedas que tiene la
entidad a 31 de diciembre de 2007.

Grafico 18
EAAB, COMPOSICION DE LA DEUDA PUBLICA POR MONEDAS

Cifras en Millones de pesos
~ ~

usD

$ 54.698,9* i
LAk, 472.962,5
JPY 0.5% $

$ 47.588,2 82.2%

* Incluye $2,157,7 millones del crédito 744-IC-CO incorporado en la SHD .
- »
Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

2 Incluye $2.157.7 millones del crédito 744-IC-CO, incorporado en la Secretaria de Hacienda.
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Las obligaciones crediticias de la entidad la constituyen sesenta y cuatro (64
contratos de empréstito, de los cuales sesenta (60) corresponden a la deuda
interna y cuatro (4) a la externa.

Los recursos obtenidos a través de deuda publica, financiaron proyectos vitales
para el Distrito Capital, tales como: obras de control de la Cuenca Rio Tunjuelito,
programas en Ciudad Bolivar, cobertura deuda crédito Bogota IV y Embalse San
Rafael, abastecimiento de agua y rehabilitacion alcantarillado, y cobertura deuda
crédito Santa Fe.

4.1.1.1 Deuda Interna

La deuda interna de la empresa disminuyo a $575.249.6 millones; sin embargo, en
el consolidado se registraron $573.091.9 millones, debido a que el saldo de
$2.157.7 millones del contrato No.744-CO, se encuentra incluido en la cuenta de
la Secretaria de Hacienda.

Comparada la informacion de enero 1° con la de diciembre 31 de 2007, se registrd
un aumento de $98.308.9 millones, producto de los desembolsos por valor de
$99.267.9 millones, y a que los pagos a capital fueron de $959.0 millones.

4.1.1.2 Deuda Externa

El endeudamiento externo de la entidad alcanzé un total de $100.129.3 millones,
cifra que significd el 1.4% de su deuda total y se recogi6 en cuatro contratos, asi:
dos sucritos con e Bear Stearns Bank por valor de $45.460.5 millones, los cuales
representan el 45.4% del total; con el Banco Interamericano de Reconstruccion y
Fomento (BIRF), por valor de $23.554.6 millones y un crédito en yenes con el Yen
Crédit por $31.114.2 millones, orientado a los proyectos Bogota IV y Embalse
Santa Fe.

Es importante sefalar que durante la vigencia, la entidad no registré6 desembolsos

por recursos del crédito, pero efectué pagos a capital en cuantia de $15.739.9
millones.
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4.1.2 Cupo de endeudamiento

La EAAB cuenta con un cupo de endeudamiento, aprobado por el Concejo de
Bogota mediante Acuerdo No0.40 de septiembre 27 de 2001, en cuantia de
US$250 millones, recursos previstos para la inversion de la entidad; a diciembre
31 de 2006, tenia aun disponible para contratar US$52.9 millones. El cupo ha sido
utilizado en un 79%, es decir, que se encuentra disponible el 21%. La siguiente
tabla registra como ha sido empleado el cupo:

Grafico 19
CUPO DE ENDEUDAMIENTO ACUERDO No. 40 DE 2001

Datos Porcentuales
Disponible (Banca =
Multilateral) * 21%

Bonos de deuda
Publica *48%

0 20 40 60 80 100 120 140

Fuente: EAAB

En la emision de bonos de deuda publica, que se realizaron con cargo al cupo de
endeudamiento, la tasa de cambio utilizada ($2.270.92), a la de la fecha de
aprobacion de la emisién por parte del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(Resolucion 781 de 2002) y para la negociacion con la Financiera de Desarrollo
Territorial - Findeter, la tasa que se aplicé fue la de diciembre 10 de 2002
($2.815.0) fecha de firma del convenio.
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A diciembre 31 de 2007, los desembolsos provenientes del crédito con Findeter,
han sido los siguientes:
Cuadro 14
DESEMBOLSOS DEL CREDITO FINDETER

FECHA DE DESEMBOLSO MILLONES DE PESOS

Octubre 20 de 2004 $23.134.0
Abril 6 de 2005 35.000.0
Diciembre 20 de 2005 26.519.85
Desembolsado 84.653,9
Saldo contratado y no desembolsado 135.346,2
TOTAL 220.000.0
Fuente: EAAB
Por emision de bonos, la relacion es la siguiente:
Cuadro 15
EMISION DE BONOS DE DEUDA PUBLICA
BONOS DE DEUDA PUBLICA VALOR EN MILLONES DE FECHA TASA DE % PART
DOLARES PESOS CAMBIO CUPO DE
ENDEUD.
Tercer Emision - dic 3/02 308.24.512 70.000.0 29-04-2002 2.270.92
Cuarta Emisién feb 27/03 39.631.515 90.000.0 29-04-2002 2.270.92
Quinta Emision Sept. 29/04 48.438.518 110.000.0 29-04-2002 2.270.92
TOTAL 118.894.545 270.000.0 29-04-2002 2.270.92 48%
Fuente: EAAB

4.1.3 Recursos del crédito

En lo corrido del afio, la entidad efectu6 desembolsos de créditos por valor de
$99.267.9 millones, los cuales fueron realizados en los meses de marzo,
septiembre y diciembre al crédito “obras control de crecientes cuencas rid
Tunjuelito.

4.1.4 Servicio de la deuda

Durante el afio 2007, el servicio de la deuda publica se distribuy6 en interna con el
66.9% ($56.347.5 millones) y externa 30.1%($27.859.5 millones). La entidad por
este concepto reporté un total de $84.207.0 millones, es importante sefalar que
las amortizaciones participaron en un 19.8%, mientras que los intereses
comisiones y otros fue el 80.2% del servicio se la deuda publica distrital;
graficamente se representa asi:
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Grafico 20 i
SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA 2007
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Fuente: Informes EAAB - Direccién de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

4.1.5 Ajustes

La EAAB, acumul6é por concepto de ajustes negativos en lo corrido del afo la
suma de $4.803.5 millones, los cuales fueron registrados en deuda externa.

4.1.5.1  Operaciones de cobertura

Las operaciones de cobertura realizadas por la entidad, son estrategias de corto y
largo plazo, aprobadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico -MHCP en
abril de 2004; donde la entidad planteé la cobertura de los créditos BIRF 3952 y
JBIC, de estas operaciones durante la vigencia 2007 se amortizaron a capital
$15.739.9 millones y por concepto de intereses $8.969.3 millones es decir que
queda un saldo de deuda cubierta de $45.460.5 millones

Es importante sefnalar, que los swaps cubren las amortizaciones del crédito BIRF
3952 por cinco afios, pero no los intereses al ser del tipo delivery el flujo de
efectivo es consignado a la EAAB, esta le agrega los intereses y posteriormente
amortiza el crédito al Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento -BIRF.
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42 EMPRESA DE TELECOMUNICACIONES — ETB
421 Saldo de la deuda

El estado de la deuda publica consolidada a 31 de diciembre de 2007, de la ETB,
registr6 un saldo de $255.946.9 millones, de los cuales $240.357.0 millones
corresponden a deuda interna y $15.589.9 millones a deuda externa. El saldo de
la deuda decrecio con respecto al 2006 en $43.833.2 millones, dentro del grupo de
las empresas industriales y comerciales, la participacion de la entidad, por el
volumen de deuda publica, fue del 5.4% y el 3.6% de la deuda del distrito.

La grafica siguiente muestra la distribucién de la deuda de la entidad.

Grafico 21
DISTRIBUCION DE LA DEUDA DE LA ETB A DICIEMBRE 31 DE 2007

Millones de Pesos
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$ 240.357,0
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Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

Durante la vigencia del 2007, la entidad realiz6 movimientos que correspondieron
a recepcion de recursos del crédito externo por $22.107 millones; ajustes
negativos por $2.271.3 millones y amortizaciones a capital por $63.668.9 millones.

La ETB reporto, a diciembre 31 de 2007 dieciséis contratos de deuda publica, de
los cuales nueve (9) correspondieron a deuda publica interna con la banca
comercial por $240.357.0 millones y siete (7) a la deuda externa por $15.589.9
millones, suscritos con proveedores asi: dos con Bancolombia Panama (Leasing),
dos con BTM, dos con Siemens, S.A. y uno con Ericsson.
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4.2.2 Cupo de endeudamiento

El Concejo de Bogota, segun Acuerdo 81 de enero 31 de 2003, le aprobd a la
ETB un cupo de endeudamiento por US$360 millones, el cual perdié vigencia en el
2004, como consecuencia de la venta de las acciones de la entidad, lo cual generd
cambios en su naturaleza juridica. De hecho, la nueva composicion accionaria de
la empresa a 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Cuadro 16
DISTRIBUCION ACCIONARIA DE LA ETB 2007

CAPITAL PUBngn(lﬁichl?\g)E S ESTATALES ;lgco“gﬁ o [PI2 ]SS PARTICI/‘I;ACION
Distrito Ordinaria 3.074.421.943 86,63602
Universidad Distrital Ordinaria 62.743.304 1,76808
Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Ordinaria 1.373 0,00004
Bogota
Fondo de Ahorro y Vivienda Distrital Ordinaria 1.373 0,00004
Instituto de Desarrollo Urbano de Bogota Ordinaria 1.373 0,00004
Loteria de Bogota Ordinaria 1.373 0,00004
TOTAL CAPITAL PUBLICO 3.137.170.739 88,40426

CAPITAL PRIVADQ (Acciones Ordinarias TIPO de ACCION No de ACCIONES % PARTICIPACION
Privadas
Acciones ordinarias privadas Privilegiada 411.494.033 11.59574
TOTAL DE ACCIONES CIRCULACION 3.548.664.772 100

Fuente: ETB

Al quedar el Distrito con el 86.6% de la empresa, como se muestra en la tabla,
automaticamente exime a la ETB de aplicar el Decreto 714 de 199621, en materia
presupuestal, y en materia de cupo de endeudamiento, no necesita de la
aprobacion por parte del Concejo de Bogota, dado que en tal caso aplica lo
establecido en la Ley 781 de 2002,

la primera compila el Acuerdo 24 de 1995 y el Acuerdo 20 de 1996 que conforman el Estatuto Organico de Presupuesto
Distrital. La segunda amplia las autorizaciones conferidas al Gobierno Nacional, para celebrar operaciones de crédito
publico externo e interno y operaciones asimiladas.

Esta Ley establece que las empresas de servicios publicos domiciliarios, oficiales y mixtas, donde el Estado no participe
con mas del 90%, como la ETB, se sujetan a las normas de crédito aplicables a las entidades descentralizadas del
correspondiente orden administrativo, sin que esto signifique que para poder celebrar contratos de crédito, se
encuentren dentro de un cupo global de endeudamiento.

22
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4.2.3 Recursos del crédito

La Empresa de Telecomunicaciones, durante lo corrido de la vigencia registrd
desembolsos del crédito por $22.107.0 millones, con destino a incrementar el
patrimonio auténomo constituido para el fondo pensional de la empresa.

4.2.4 Servicio de la deuda

Por este concepto se efectuaron pagos por $99.999.9 millones, distribuidos asi:
$63.668.9 millones para amortizaciones a capital (63.7%) y $36.331.0 millones
restantes para intereses, comisiones y otros (36.3%), tal como se muestra a

continuacion.
Cuadro 17
SERVICIO DE LA DEUDA 2007

Millones de pesos

ENTIDAD ACREEDORA CAPITAL 'NTERESEST%%"S"S'ONES uf JSE,QII-DEEEXIEI'I'OB

CODIGO |DEUDA INTERNA 56.750.0 32.649.6 89.399.6
611512372 | BANCO DE BOGOTA 15.000,0 2.962.8 17.962..8
611512374 | BANCO POPULAR 10.000,0 1.975.2 11.975.2
611512373 | BANCO DE OCCIDENTE 6.250,0 1.234.6 7.484.6
611512375 | BANCO AV VILLAS 7.500,0 456.5 7.956.5
613500734 | BANCO DE BOGOTA 2.500,0 493.8 2.993.8
611513182 | BANCO DE BOGOTA 0,0 10.116.6 10.116.6
611513194 | GRANBANCO-BANCAFE 0,0 7.732.5 7.732.5
611513187 | BANCO DE OCCIDENTE 0,0 3.035.0 3.03,05
611513189 | BANCO POPULAR 0,0 2.276.2 2.276.2
611513190 | BANCO AV VILLAS 15.500.0 935.3 16.435.3
611513411 | BANCO DAVIVIENDA 0,0 1.431.0 1.431.0
DEUDA EXTERNA 6.918,9 3.681,3 10.600.3

5503227 | B.T.M. 490.000 LINEAS 90,0 8,7 98,7
5503227 | B.T.M. 490.000 LINEAS AJ 5,1 0,7 5,9
5503252 ERICSSON S.LM.S 86,1 1.691,4 1.777.6
511300232 | BANCOLOMBIA PAN. (LEASING) 5.359,1 1.575,3 6934,4
511300233 | BANCOLOMBIA PAN. (LEASING) 1.378,6 405,2 1.783,8
TOTAL SERVICIO DE LA DEUDA 63.668,9 36.330,9 99.999,9

Fuente: Informes consolidados ETB.
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4.2.5 Ajustes

Durante lo recorrido de la vigencia se registraron ajustes negativos por $2.271.3
millones, aplicados a la deuda externa, los que dependen del comportamiento de
la tasa representativa del mercado.
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4.3 EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA

La EEB? hasta finales de 2007 presentd un portafolio de inversiones en empresas
del sector energético entre las que se destacan CODENSA, EMGESA, GAS
NATURAL S.A. y la distribuidora de electricidad del Meta, EMSA. En Peru, junto
con el grupo ISA, participa en REP y en TRANSMANTARO que representan el
63% del sistema de transmision eléctrica en ese pais. El grupo empresarial
Energia de Bogota tiene el control de la mayor transportadora de gas natural de
Colombia, TGI ESP S.A. y de TRANSCOGAS.

Las proyecciones que presenta la Empresa, es la de ampliar su mercado para una
mayor rentabilidad y un menor endeudamiento?®, al manifestar que tiene opciones
de inversién por US$500 millones en proyectos relacionados con gas y energia. La
entidad, cuyo socio principal es el Distrito Capital con el 81.5%, viene presentando
informes de deuda publica a esta Contraloria, en cumplimiento de la Resolucién
Reglamentaria N0.020 del 20 de septiembre de 2006 que obliga a mantener un
control en aquellas entidades donde el Distrito tenga una participacion superior o
igual al 50%; a continuacion se presenta la distribucién accionaria asi:

Cuadr9 18
EEB, DISTRIBUCION ACCIONARIA
ACCIONISTA % PARTICIPACION

DISTRITO CAPITAL DE BOGOTA 81,55032970%)

EMPRESA COLOMBIANA DE PETROLEOS

7,34980993%

PROYECTOS DE ENERGIA S.A.

2,3496963168

CORFICOLOMBIANA S.A.

1,4600688832

ENDESA INTERNACIONAL S.A.

4,7101249406

ENERSIS S.A. (AGENCIA ISLAS CAIMAN)

1,4134376147|

CHILECTRA S.A. (AGENCIA ISLAS CAIMAN)

1,0600785021

EMPRESA DE TELECOMUNICACIONES DE SANTA FE DE BOGOTA 0,0457695164
EMPRESA DE ACUEDUCTO Y ALCANTARILLADO DE BOGOTA 0,0091543691
[ASOCIACION DE INGENIEROS DE LA EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA 0,0004576602
FINANCIERA ENERGETICA NACIONAL S.A. - FEN - 0,0004576602
FONDO EMPLEADOS DE LA EMPRESA DE ENERGIA 0,0000454166
SOCIEDAD DE PENSIONADOS DEL LA EEB 0,0000454166
[TRABAJADORES — OTROS 0,0563923576

Fuente: EEB.

23
www.eeb.com.co

% Portafolio , 18 de abril de 2008 - “La EEB continuara creciendo”.
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Al quedar el Distrito sélo con el 81.55% de la empresa, automaticamente exime a
la EEB de aplicar el Decreto 714 de 1996, en materia presupuestal. En materia de
cupo de endeudamiento, no necesita de la aprobacion por parte del Concejo de
Bogota; y en caso dado aplicaria lo establecido en la Ley 781 de 2002.

Es importante sefalar que dentro la financiacién del plan de desarrollo, del Dr.
Luis Eduardo Garzon, tenemos que la empresa de Energia de Bogota, presenté la
siguiente informacion:

Cuadro 19
DESCAPITALIZACION DE LAS EMPRESAS 2004-2007

Millones de pesos

ANO PRECIOS CORRIENTES PRECIOS CONSTANTES DE 2004
2004* 590.928

2005 426.107 406.397
2006 388.362 354.507

2007
814.469 760.903
mayor valor al presupuestado 169.975

*Financiacion del plan (pag 94)

Fuente: EEB.

Se observa que el total de recursos estimados era de $590.928 millones de pesos
constantes de 2004 y a la fecha diciembre 31 de 2007 a precios constantes de
2004 se obtuvieron recursos por $760.903 millones.

4.3.1 Saldo de la deuda
La Empresa Energia de Bogota reportd, a diciembre 31 de 2007, una deuda total

de $1.618.163.1 millones; de esta cifra, la deuda interna registr6 $171.734.5
millones y por externa se incremento a $1.446.428.6 millones.
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Grafico 22

COMPOSICION DEL SALDO DE LA DEUDA DE LA EEB
TOTAL $1.618.163.1 Millones de pesos
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Fuente: Informes EEB - Direccién de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

La deuda de la entidad esta suscrita en ocho (8) contratos, de los cuales cuatro
(4) son de deuda externa y cuatro (4) a deuda interna.

4.3.2 Recursos del crédito

Durante el periodo de enero a diciembre de 2007 la empresa obtuvo recursos por
$4.702.374.4 millones, los cuales registrdé por concepto de deuda externa y
obedecen a créditos suscritos con KFW, ABN AMOR BANK, HBU y con el
Gobierno suizo. Dentro de esos recursos se encuentra la deuda adquirida por
USD$1.460 millones destinados a la compra de los activos, derechos y contratos
de Ecogas, compromiso adquirido en diciembre de 2006, pero cuyos desembolsos
fueron realizados en enero y febrero, y reestructurado en octubre mediante la
emision de bonos?.

4.3.3 Servicio de la deuda

El servicio de la deuda publica de la empresa de energia a 31 de diciembre de
2007 fue de $3.457.147.5 millones, del total registrado correspondieron a

% Ver: informe de auditorfa integral con enfoque gubernamental de la EEB, vigencia 2007, Contraloria de Bogota, junio de
2008.
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amortizaciones $2.860.120.6 y a intereses comisiones y otros por $597.026.9
millones; como se muestra en la siguiente grafica.

Grafico 23'
SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA 2007- EEB

Millones de pesos

$ 2.860.120,60

$ 597.026,90

Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

4.3.4 Ajustes
Durante el afio 2007, la EEB registré ajustes negativos por $414.953.9 millones,

efectuados sobre la deuda externa, siendo esta cifra la mas representativa dentro
de los registros del consolidado del Distrito.
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4 4TRANSPORTADORA COLOMBIANA DE GAS — TRANSCOGAS, S.A., ESP.

Es una empresa transportadora de gas natural, fundada en 1.998 como resultado
de la necesidad de abastecer con gas natural a los Municipios Cundinamarqueses
pertenecientes al area de concesion del altiplano cundiboyacense.

Transcogas tiene por objeto social el transporte de toda clase de hidrocarburos o
sus derivados en cualquier estado incluyendo el gas natural y la construccion
operacion y mantenimiento de sistemas de transporte o almacenamiento de
hidrocarburos.

El 16 de junio de 2005 la Empresa de Energia de Bogota adquirié el 72% del
capital social de Transcogas, S.A. ESP al Grupo GBS Holdings Ltda.

Cuadro 20
TRANSCOGAS, DISTRIBUCION ACCIONARIA
EMPRESA No de Acciones %
EEB S.A 183.599.975 71.9999
GAS NATURAL S.A 63.750.000 25.0000
FAMICARO S.A. 2.550.000 1.0000
HECTOR CASTRO MURCIA 5.100.000 2.0000
GAS NATURAL INTERNACIONAL SDG. S.A. 15 0.0001
TOTAL DE ACCIONES 254.999.990 100.0

Fuente: EEB.

441 Saldo de la deuda

A 31 de diciembre de 2007, la Empresa Transportadora de Gas Natural reporto,
una deuda interna total de $47.865.8 millones; la cual esta suscrita en cinco (5)
contratos, dos con la EEB y tres con Gas Natural, S.A.

4.4.2 Recursos del crédito

La entidad en el mes de octubre efectué desembolsos de créditos por valor de
$9.000 millones.
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4.5 TRANSPORTADORA DE GAS DEL INTERIOR, S. A., ESP - TGI

EL objeto social de TGl S.A., ESP, es la planeacién, organizacion, construccion,
expansion, ampliaciéon, mantenimiento, operacioén y explotacion comercial de los
sistemas de transporte de gas natural propios. También podra explotar
comercialmente la capacidad de los gasoductos de propiedad de terceros por los
cuales se pague una tarifa de disponibilidad.

El gobierno nacional mediante Decreto 1404 de mayo 5 de 2005, aprobd el
programa de enajenacion de la participacion estatal, representada en los activos,
derechos y contratos de la Empresa Colombiana de Gas -ECOGAS, relacionados
con el transporte de gas natural, su operacion y explotacion, mediante la
constitucidn por suscripcion sucesiva de acciones de la sociedad Transportadora
de Gas del Interior, S.A. ESP, TGl S.A., ESP.

El 6 de diciembre de 2006, como resultado del proceso de enajenacion antes
mencionado, EEB resulté adjudicataria de los Activos, Derechos y Contratos de
Ecogas.

En razén de lo anterior, el 16 de febrero de 2007, fue constituida, bajo las leyes de
la republica de Colombia, la sociedad anonima TRANSPORTADORA DE GAS
DEL INTERIOR S.A. ESP, mediante escritura publica 067 de la Notaria Once de
Bucaramanga.

El 3 de marzo de 2007, se realizo el cierre financiero y se inicié operacion.
La entidad comenzd a reportar informacion a esta Contraloria, a partir del mes de
julio, cumpliendo con la norma que obliga a ejercer control en aquellas entidades

donde el Distrito tienen una participacion superior o igual al 50%, como se puede
observar en la siguiente composicién accionaria.
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Cuadro 21
TRANSPORTADORA DE GAS DEL INTERIOR - TGI
DISTRIBUCION ACCIONARIA

EMPRESA No de Acciones %
Empresa de Energia de Bogota S.A. ESP 73.435.860 97.91
Trabajadores de la empresa Colombiana de 693.299 0.92
Petréleos - CAVIPETROL
La Equidad Seguros Generales Organismo 328.800 0.44
Cooperativo
La Equidad Seguros de Vida Organismo 206.675 0.28
Cooperativo
Fondo Mutuo de Inversion de trabajadores de 187.866 0.25
Productores Familia - FAMISANCELA
Fondo de Ahorro y Vivienda de Empleados de 75.154 0.10
Manémetros Colombo Venezolanos - FAVIM
Resto Accionistas 72.326 0.10
TOTAL ACCIONES 74.999.980 100.0
Fuente: EEB.

Del cuadro anterior y segun informacion de la Empresa de Energia de Bogota -
EEB® TGI opera el gasoducto mas extenso e importante de Colombia y forma
parte del grupo empresarial de la EEB que posee el 97.91% de sus acciones.
EEB, es una de las empresas mas grandes del pais y centra sus negocios en el
sector de gas, transporte y distribucion de gas, generacion de energia eléctrica,
servicios de transmision y distribucion en Colombia, y servicios de transmision de
energia eléctrica en Peru.

451 Saldo dela deuda

La Empresa Transportadora de Gas del Interior registrd, a diciembre 31 de 2007,
una deuda total de $2.256.531.2 millones; de los cuales el 33.0% corresponde a
deuda interna y un 67.0% por externa. Estas cifras ubican a la entidad con el
47.5% de participacion en el consolidado del Distrito.

% hitp://www.eeb.com.co.
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Grafico 24
COMPOSICION DEL SALDO DE TGl
Millones de pesos

4 INTERNA
EXTERNA $ 745.461,2
$ 1.511.070,0 33,0%

67,0%

(& )
Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

La deuda de la entidad esta suscrita en tres (3) contratos, de los cuales dos (2)
son de deuda interna y uno (1) a deuda externa.

La conformacion de la deuda de TGI, se desarrollo, a través de operaciones asi: El
3 de Octubre de 2007, TGl Internacional Ltd., empresa subsidiaria de TGl en el
exterior, realizO una emision de bonos en los mercados internacionales por
US$750 Millones a una tasa del 9.5% nominal anual pagadero semestre vencido a
un plazo de 10 afos.

Esta emision esta garantizada por TGl S.A E.S.P. En este sentido TGI no realizo
emisién alguna de bonos, sino que simplemente es el garante de esta emision;
para lo cual suscribié un acuerdo de crédito con el Banco HBU, en las mismas
condiciones en que TGI Internacional Ltd. realizé la colocacion de los bonos. Este
constituye el acuerdo de crédito enmendado y reestablecido suscrito entre TGl y el
HBU, el cual es un crédito espejo de los bonos colocados por nuestra subsidiaria
del exterior.

En este sentido, este crédito no representd ningun desembolso de recursos para
TGI, pues los recursos que obtuvo TGl Internacional Ltd. por la colocacion de los
Bonos fueron utilizados para cancelar los recursos prestados a T.G.l. segun el
acuerdo de crédito con el ABN AMRO BANK, que fue suscrito el 12 de Junio de
2007. De modo tal que asi se explica la operacion de manejo de deuda que realiz6
T.G.I S.A E.S.P la cual fue autorizada por el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico segun Resolucion 1774 del 24 de julio de 2007 y la cual consistio en la
modificacion del plazo, intereses y demas condiciones del contrato de empréstito
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externo celebrado el 12 de junio de 2007 por T.G.l con un grupo de bancos
actuando como agente administrativo el ABN AMRO BANK.

4.5.2 Recursos del crédito

Dentro de las empresas y sociedades por accion, TGl fue la entidad que mayor
desembolsos registro, los cuales fueron de $4.518.204.7 millones, distribuidos asi;
$1.243.613.2 millones a deuda interna y $3.274.591.5 millones a deuda externa.

4.5.3 Servicio de la deuda.

El pago efectuado por este concepto fue de $2.378.710.2 millones, discriminado
asi: amortizaciones a capital por $2.309.397.2 millones y $69.313.0 millones, por
concepto de intereses y comisiones.

. Grafico 25
DISTRIBUCION SERVICIO DE LA DEUDA DE TGI
Millones de pesos

4 N
$ 2.309.397,2 $2.378.710,2
$ 2.500.000,0 -
$ 2.000.000,0 -
$ 1.500.000,0 -
$ 1.000.000,0 -
$ 500.000,0 - $69.313,0
$ = T T T
Amortizaciones Int, comisiones y otros  Total Servicio de la
Deuda
- J

Fuente: Direccion de Economia y Finanzas Publicas - Grupo de deuda - Contraloria de Bogota.

454 Ajustes.
TGI dentro del total del Distrito fue la unica entidad que registrd ajustes positivos

por valor de $47.723.7 millones; de los cuales $11.749.02 millones corresponden a
deuda interna y $35.974.5 millones a deuda externa.
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5. ESTABLECIMIENTOS PUBLICOS

5.1. SALDO DE LA DEUDA

La unica entidad dentro de los establecimientos publicos que presento
endeudamiento a 31 de diciembre de 2007, fue el Instituto de Desarrollo Urbano -
IDU, por valor de $9.832.5 millones. La deuda publica del IDU es interna, los
movimientos registrados correspondieron a pagos a capital por $5.190.3 millones y
$1.241.8 millones por intereses, comisiones y otros. Lo anterior, explica la
disminucién en el saldo de la deuda frente a la vigencia anterior (2006) en el
34.5%.

5.2. SERVICIO DE LA DEUDA
Para atender los compromisos adquiridos en la consecucion de los empréstitos se
asigno, un presupuesto de $6.692.1 millones para la vigencia 2007, con destino al

servicio de la deuda publica, de los que se ejecutaron $6.432.2 millones, que
corresponden al 96.1% de los recursos asignados.
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CONCLUSIONES

El saldo consolidado de la deuda de Bogotd, Distrito Capital que incluye el sector
central y descentralizado mas las empresas y sociedades por accién donde el
distrito tiene participacién superior al 50%, presentd una variacion importante
durante la vigencia 2007, de $2.912.317.6 millones se pas6é a $7.092.484.8
millones con una variacién del 143.5% incremento que se explica por el registro de
la deuda adquirida por la Empresa de Energia de Bogota por $4.702.374.4
millones y la inclusion de las empresas Transcogas y TGI, S.A., que aunque son
vinculados econdémicos de la EEB tienen la obligacion de reportar su
endeudamiento de acuerdo a la Resolucion Reglamentaria No. 20 del 20 de
septiembre de 2006 de la Contraloria de Bogota.

La deuda de la cual es responsable la administracion central corresponde a la
registrada por la Secretaria de Hacienda por $2.308.752.2 millones mas el pasivo
de la EDTU que aunque se registra contablemente como un acuerdo de pago con
el Ministerio de Hacienda, hace parte del estado de la deuda publica del Distrito,
clasificada como una operacion de manejo segun el decreto No. 2681 de 1993.

Es necesario precisar igualmente que tanto los indicadores de endeudamiento
establecidos en la Ley 358 de1997 como el cupo de endeudamiento corresponden
a la administracion central y excepcionalmente se hace referencia al cupo de la
Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota. Al finalizar la vigencia 2007 el
cupo disponible de la administracion central es de $713.299 millones y los
indicadores de endeudamiento se encuentran dentro de los margenes que
establece la norma, lejos de los topes maximos; el indicador de solvencia
(intereses pagados/ ahorro operacional) en el 5.66% y el de sostenibilidad (saldo
de la deuda / ingresos corrientes) en el 44.38%, a la luz de estos indicadores el
Distrito tiene margen para continuar obteniendo recursos mediante créditos.

El registro del endeudamiento distrital al finalizar la vigencia 2007 presenta un
saldo de la deuda manejable y favorecido por el efecto revaluacionista del peso
frente al ddlar, resultado del cual se registran ajustes netos acumulados por
$391.909.4 millones que disminuyen nominalmente la deuda, de los cuales la
administracion central se beneficia con $17.604.4 millones; $15.058.5 millones de
la Secretaria de hacienda y $2.545.9 del pasivo EDTU. Sin embargo las
operaciones de manejo de riesgo han presentado deficiencias en su concepcion
inicial y en el seguimiento y gestion de las misma ya que se han pactados a tasas
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fijas, con validez para varias vigencias, donde se reconocen intereses por
devaluaciones implicitas basado en comportamientos histéricos y con el unico
objeto de minimizar el riesgo de tasa de cambio, lo que desconoce el
comportamiento actual del mercado, la economia del pais y de la ciudad,
ocasionando mayores costos para la finanzas de ciudad que calculados a 31 de
diciembre de 2007 suman $80.850.9 millones para la Secretaria de Hacienda.

En los contratos de cobertura realizados por la administracion, se advierte que se
ha matriculado con un solo tipo de derivados swap de divisas mediante contratos
de futuros sin explorar alternativas como opciones de compra o venta con pisos y
techos que le permitan tener un cubrimiento sin la obligacién de ejercer el derecho
adquirido, lo cual le permitiria al administrador monitorear el mercado y tomar la
decision que financieramente mas le convenga a la ciudad.

Adicionalmente, a la falta de gestion por parte de los encargados de administrar
los portafolios de pasivos que se evidencia en la falta de acciones para
contrarrestar los efectos de las coberturas realizadas, se le agrega el divorcio que
existe entre los responsables del manejo de la deuda y el portafolio de
inversiones, mientras que el costo de la primera promedia el 9.7%, el rendimiento
real de los segundos es apenas del 3.47%7.

La variable macroecondmica que mayor peso tuvo en el saldo de la deuda fue la
tasa de cambio (TRM) que con su tendencia a la baja generé una reduccion
nominal en el saldo de la deuda consolidado por $391.909.4 millones producto de
la revaluacion del 11.1% registrada en el 2007 que beneficié al 66.4% de la deuda
contratada en dodlares, por la Secretaria de Hacienda y la Empresa de Acueducto y
Alcantarillado de Bogota; debido a que el 33.6%, $447.844.3 millones; de los
cuales $402.383.8 millones de la Administracién Central y $45.460.5 millones de la
EAAB, no tuvo ninguna reduccién por encontrarse cubierto a tasa fijas que
generaron los mayores costos ya referidos.

El comparativo entre Bogota, Distrito Capital y la deuda de la Nacién sector
central, muestra que mientras el endeudamiento del Distrito para el afio 2007 es
del 8.6% como proporcion del PIB, la deuda de la Nacion es del 44.1%, lo cual
muestra que el buen comportamiento de las finanzas de la ciudad y la utilizacién
prudente del endeudamiento como fuente de financiacion.

7 Informe de “Tesoreria e Inversiones Financieras del Distrito Capital a diciembre 31 de 2007”, - Contraloria de Bogota.
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Finalmente no puede profesarse que deba acudirse desbordadamente a financiar
todo tipo de inversion con recursos del crédito por aceptable que sea el
comportamiento de las finanzas de la ciudad y prudente el manejo que se ha
tenido de esta fuente de financiacion, se requiere primero hacer un estudio de la
microeconomia de cada uno de los impuestos como lo denomina el investigador
Jorge Enrique Espitia Zamorazs con el objeto de mejorar la eficiencia, la equidad y
la administracion tributaria de cada uno de ellos. Ademas porque se hace
necesario mantener fuentes estables de ingresos que permitan cubrir gastos
permanentes y servir el nuevo endeudamiento, de lo contrario, como los expresa
el mismo investigador “se deteriora la posicion fiscal que hoy ha ayudado a
mantener los ritmos de crecimientos que presenta la ciudad”.

28 Espitia Zamora Jorge Enrique, revista Economia Colombiana — Contraloria General de la Republica —“El fortalecimiento
fiscal de Bogota”. La necesidad de fortalecer fiscalmente al Distrito Capital.
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GLOSARIO

Amortizacion:

Reducciones graduales de la deuda a través de pagos periddicos sobre el capital
prestado. Recuperacién de los fondos invertidos en un activo de una empresa.

Amortizaciéon de Capital:

Deducciones de las rentas de las empresas, calculadas segun la renta sujeta a
tributacion.

Balance primario:

Es igual a la diferencia entre los ingresos totales del sector publico y sus gastos
totales, excluyendo los intereses. Debido a que la mayor parte del pago de
intereses de un ejercicio fiscal esta determinado por la acumulacion de deuda de
ejercicios anteriores, el balance primario mide el esfuerzo realizado en el periodo
corriente para ajustar las finanzas publicas.

Bonos:

Son titulos que representan una parte de un crédito constituido a cargo de una
entidad emisora. Su plazo minimo es de un afo; en retorno de la inversion se
recibira una tasa de interés determinada de acuerdo con las condiciones de
mercado, al momento de realizar la colocacion de los titulos. Por sus
caracteristicas estos titulos son considerados de renta fija. Ademas de los bonos
ordinarios, existen en el mercado bonos de prenda y bonos de garantia general y
especifica y bonos convertibles en acciones.

Calificacion de riesgo

Es la opinidn profesional sobre el grado de riesgo que tiene un titulo valor que se
negocia en el mercado de valores Esta opinidn especializada e imparcial
constituye un importante y necesario elemento de juicio para la toma de
decisiones de inversién. Las Categorias de la calificacién de titulos de deuda son:
AAA: Excelente capacidad de pago

AA: Muy buena capacidad de pago
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A: Buena capacidad de pago

B: Tiene capacidad de pago

C: Minima capacidad de pago

D: Inadecuada capacidad de pago
E: No presenta informacion

Déficit fiscal:

Situacion inversa a la del superavit fiscal, que expresa una diferencia negativa
entre los ingresos y los egresos publicos, de acuerdo al presupuesto que maneja
usualmente el Gobierno.

Desempleo:

Numero total de hombres y mujeres en edad de trabajar que no tienen empleo.

Deuda interna:

Conjunto de obligaciones que mantiene el gobierno que estan denominadas en
moneda nacional, que pueden ser por emision de Bonos.

Deuda publica:

Gasto gubernamental por encima de los ingresos o la deuda contraida por el
estado en forma de obligaciones.

Deuda publica externa:

La deuda publica externa comprende todas las deudas con vencimiento superior a
un afo, reembolsables a acreedores del exterior y pagaderos en moneda
extranjera, que hayan sido contraidas por el Gobierno directamente.

Deuda privada externa:

Deuda de empresas privadas a entidades internacionales, pueden contraer deuda
externa a través de dos modalidades. La primera es el crédito directo que otorga la
banca u otras entidades extranjeras a las empresas nacionales. La segunda, la
deuda comercial de corto plazo que se adquiere a través del sistema financiero
nacional.
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Devaluacion:

La devaluacidon se expresa a través de una tasa que nos indica la pérdida de
poder adquisitivo del peso frente a otra moneda de referencia, que puede ser el
ddlar, el yen, el marco, etc.

Duff & Phelps:

Firma evaluadora del riesgo.

indice de Precios al Consumidor -IPC:

Variacion que entre un mes y otro presentan los precios de bienes y servicios de
consumo final correspondientes a una canasta tipica, donde se incluyen los
servicios educativos, de salud, de alimentos y combustible, entre otros.

Inflacion:

Mide el crecimiento del nivel general de precios de la economia. La inflacién es
calculada mensualmente por el DANE sobre los precios de una canasta basica de
bienes y servicios de consumo para familias de ingresos medios y bajos. Con base
en éstas se calcula un indice denominado Indice de Precios al Consumidor (IPC).
La inflacion corresponde a la variacion periodica de ese indice.

Inflacién moderada:

Es un aumento del nivel de precios que no distorsiona gravemente los precios
relativos o las rentas, aqui los precios suben lentamente. Podrian clasificarse las
tasas anuales de inflacion de un digito. Cuando los precios son relativamente
estables, el publico confia en el dinero y esta dispuesto a mantenerlo, porque su
valor no se deprecia rapidamente.

Inversion:

Es la aplicacion de recursos economicos al objetivo de obtener ganancias en un
determinado periodo.
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Libor (London Interbank Offer Rate):

Tasa de interés anual vigente para los prestamos interbancarios de primera clase
en Londres.

Oferta Monetaria:

Es el volumen de dinero que se encuentra disponible en la economia de un pais
en un momento determinado. Corresponde en su forma mas simple al efectivo en
poder del publico y a los depdsitos en cuenta corriente de la banca, que son
transferibles por medio de cheque.

Operaciones de Cobertura:

Instrumento 0 mecanismo financiero que permite comprometerse a comprar o
vender en una fecha futura, una divisa a una tasa especifica, que se define en el
momento de la negociacion.

Operaciones de crédito publico:

Son operaciones de crédito publico las que tienen por objeto dotar a la entidad de
recursos con plazo para su pago, entre las que se encuentran la contratacion de
empréstitos, la emision, suscripcién y colocacion de bonos vy titulos valores, los
créditos de proveedores y el otorgamiento de garantias para obligaciones de pago
a cargo de las entidades estatales.

Producto Interno Bruto (PIB):

Mide la produccion total de bienes y servicios de la economia, generado por
empresas que actuan dentro del pais.

Politica monetaria:
Comportamiento del Banco de la Republica en relacién con la oferta de dinero.
Los instrumentos utilizados por la politica monetaria son las tasas de redescuento,

las tasas de encaje, la emision, controles sobre las tasas de interés y movimientos
internacionales de capital y otros.
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Politica fiscal:

Politicas de gastos e ingresos que utiliza el gobierno para influir en la economia.
Las herramientas fundamentales con que cuenta el gobierno para ello, son el
manejo del volumen y destino del gasto publico

Revaluacion:

Es la apreciacién del peso frente a otra moneda de referencia. Es el concepto
opuesto a la devaluacion.

Riesgo:

Es el grado de variabilidad o contingencia del retorno de una inversién. En
términos generales se puede esperar que, a mayor riesgo, mayor rentabilidad de
la inversion. Existen varias clases de riesgos: de mercado, solvencia, juridico, de
liquides, de tasa de cambio, riesgo de tasa de interés.

Sostenibilidad de la deuda:

Esta medida por la relacion entre el saldo de la deuda y los ingresos corrientes.
Spread:

Margen adicional de interés que se cobra sobre un titulo de referencia. Para
cualquier bono soberano, el titulo de referencia es la tasa de interés de los bonos
del tesoro de Estados Unidos y su spread son los puntos adicionales que se
deben pagar con el fin de que el papel sea atractivo. Dicho spread se incrementa
cuando el riesgo del emisor aumenta.

Superavit primario:

Sumatoria de los Ingresos menos la sumatoria de los gastos. (Ingresos: ingresos
corrientes + transferencias + recursos de capital diferentes del crédito) y (Gastos:
gastos de funcionamiento, otros gastos de inversion e Inversion).

Swap:

Operacion financiera que consiste en un contrato simultaneo al contado y de
futuros, para el cambio de una moneda, generalmente fuerte, por otra menos
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fuerte, basicamente realizada por bancos privados. Se utiliza para lograr liquidez
en el mercado, adelgazar un titulo (liquidez de corto plazo) o mejorar la tasa de un
portafolio.

Tasa de cambio:

Relacion entre el precio de dos monedas que es determinado por la oferta y la
demanda. En otras palabras, es lo que tendria que pagarse en una moneda (peso
colombiano, por ejemplo) para adquirir otra moneda (dolar estadounidense, por
ejemplo).

Tasa de cambio fija:

Tasa de cambio que se mantiene constante en el tiempo y generalmente esta
ligada al ddlar. La autoridad monetaria o el banco central de cada pais es el
encargado de mantener fija esta paridad cambiaria.

Tasa de cambio flotante:

Tasa de cambio cuyo comportamiento se deja totalmente al mercado sin que la
autoridad monetaria intervenga para tratar de regular su comportamiento.

Tasa de cambio nominal:

Determina cuantas unidades de una moneda pueden comprarse con una sola
unidad de otra moneda.

Tasa de cambio real:

Tasa de cambio entre dos monedas luego de descontada la inflacion.

Tasa de Cambio Representativa del Mercado (TRM):

La Tasa Representativa del Mercado (TRM) es el valor oficial de la tasa de
cambio. Esta se calcula de acuerdo con la informacion de las operaciones de

compra y venta de divisas efectuadas en los bancos comerciales y corporaciones
financieras de Bogota, Cali, Medellin y Barranquilla.
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Tasa de interés:

Es la expresion porcentual del interés aplicado sobre un capital. Las tasas de
interés pueden estar expresadas en términos nominales o efectivos. Las
nominales son aquellas en que el pago de intereses no se capitaliza, mientras que
las efectivas corresponden a las tasas de intereses anuales equivalentes a la
capitalizaciéon de los intereses periddicos, bien sea anticipadas o vencidas.

Tasa de interés efectiva:

Es el instrumento apropiado para medir y comparar el rendimiento de distintas
alternativas de inversion.

Tasa nominal:

Puede tener periodicidad mensual, trimestral, semestral o cualquier otra que se
establezca.

Vinculacién econémica:

Relaciéon existente entre varias sociedades cuando se presentan intereses
economicos, financieros o administrativos, entre ellos, comunes o reciprocos, asi
como cualquier situacion de control o dependencia.

Vinculado econémico:

Relacién existente entre entes por control, dependencia de otros intereses.
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ANEXO No 1

ESTADO DE LA DEUDA PUBLICA DISTRITAL
A DICIEMBRE 31 DE 2007

Millones de pesos

SALDO A ENERO 1o. AUMENTOS SERVICIO DE LA DEUDA TOTAL SERVICIO SALDO A
ENTIDADES DE 2007 RECURSOS DEL INTERESES, COMISIONES Y DICIEMBRE 31 DE
CREDITO AJUSTES AMORTIZACION OTROS DEUDA PUBLICA 2007

ADMINISTRACION CENTRAL 1.883.935,5 928.487,8 -15.058,5 488.612,6 191.241,6 679.854,2 2.308.752,2
Deuda interna 1.342.972,6 164.890,3 -0,3 432.775,1 134.480,5 567.255,6 1.075.087,5
Deuda externa 540.962,9 763.597,5 -15.058,2 55.837,5 56.761,1 112.598,6 1.233.664,7
|[EMPRESA DISTRITAL DE TRANSP. URBANOS 1) 27.389,6 - -2.545,9 2.542,5 1.400,8 3.943,3 22.301,2
Deuda interna 27.389,6 - -2.545,9 2.542,5 1.400,8 3.943,3 22.301,2

Deuda externa - - - - - - -
SECTOR CENTRAL 1.911.325,1 928.487,8 -17.604,4 491.155,1 192.642,4 683.797,5 2.331.053,4
Deuda interna 1.370.362,2 164.890,3 -2.546,2 435.317,6 135.881,3 571.198,9 1.097.388,7
Deuda externa 540.962,9 763.597,5 -15.058,2 55.837,5 56.761,1 112.598,6 1.233.664,7
|[ESTABLECIMIENTOS PUBLICOS (IDU) 15.022,8 - - 5.190,3 1.241,8 6.432,1 9.832,5
Deuda interna 15.022,8 - - 5.190,3 1.241,8 6.432,1 9.832,5

Deuda externa - - - - - - -
|[EMPRESA DE ACUEDUCTO Y ALCANTARILLADO (2) 495.326,4 99.267,9 -4.803,5 16.698,9 67.508,1 84.207,0 573.091,9
Deuda interna 374.653,7 99.267,9 - 959,0 55.388,5 56.347,5 472.962,6
Deuda externa 120.672,7 - -4.803,5 15.739,9 12.119,6 27.859,5 100.129,3
|EMPRESA DE TELECOMUNICACIONES (3) 299.780,1 22.107,0 -2.271,3 63.668,9 36.331,0 99.999,9 255.946,9
Deuda interna 275.000,0 22.107,0 - 56.750,0 32.649,6 89.399,6 240.357,0
Deuda externa 24.780,1 - -2.271,3 6.918,9 3.681,4 10.600,3 15.589,9
|EMPRESA DE ENERGIA DE BOGOTA (4) 190.863,2 4.702.374,4 -414.953,9 2.860.120,6 597.026,9 3.457.147,5 1.618.163,1
Deuda interna 171.734,5 - - - 481.088,0 481.088,0 171.734,5
Deuda externa 19.128,7 4.702.374,4 -414.953,9 2.860.120,6 115.938,9 2.976.059,5 1.446.428,6
TRANSCOGAS. S.A. E.S.P. (5) 9.000,0 - - 5.433,9 5.433,9 47.865,8
Deuda interna (Dato del saldo inicial es a junio 30) 9.000,0 - - 5.433,9 5.433,9 47.865,8

Deuda externa (Dato del saldo inicial es a junio 30) - - - - - -
TRANSPORTADORA DE GAS DEL INTERIOR TGI (6) 4.518.204,7 47.723,7 2.309.397,2 69.313,0 2.378.710,2 2.256.531,2
Deuda interna (Dato del saldo inicial es a julio 30) 1.243.613,2 11.749,2 509.901,2 17.157,8 527.059,0 745.461,2
Deuda externa (Dato del saldo inicial es a julio 30) 3.274.591,5 35.974,5 1.799.496,0 52.155,2 1.851.651,2 1.511.070,0
TOTAL EMPRESAS INDUSTRIALES Y SOCIEDADES POR ACCION 985.969,7 9.350.954,0 -374.305,0 5.249.885,6 775.612,9 6.025.498,5 4.751.598,9
Deuda Interna 821.388,2 1.373.988,1 11.749,2 567.610,2 591.717,8 1.159.328,0 1.678.381,1
Deuda Externa 164.581,5 7.976.965,9 -386.054,2 4.682.275,4 183.895,1 4.866.170,5 3.073.217,8

[TOTAL DISTRITO 2.912.317,6 10.279.441,8 -391.909,4 5.746.231,0 969.497,1 6.715.728,1 7.092.484,8 |

Deuda interna 2.206.773,2 1.538.878,4 9.203,0 1.008.118,1 728.840,9 1.736.959,0 2.785.602,3
Deuda externa 705.544,4 8.740.563,4 -401.112,4 4.738.112,9 240.656,2 4.978.769,1 4.306.882,5

1. Entidad liquidada, pasivo a cargo de la Administracion central (Secretaria de Hacienda).

2. Este valor no incluye la obligacion del crédito 744-CO de la EAAB por $2,157,7 millones, registrado en la deuda publica de la administracion central
3y 4 Se registran el saldo total de la deuda de la ETB y la EEB, sin considerar la participacién accionaria del Distrito.
5. Transportadora Colombiana de Gas, S.A., reporta estado de la deuda a partir del mes de junio de 2007.

6. Transportadora Gas del Interior, TGI, reporta estado de la deuda a partir del mes de julio de 2007.
Fuente: Informacion suministrada por las entidades con deuda publica.
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ANEXO No 2
ADMINISTRACION DISTRITAL
DEUDA INTERNA
SALDOS VIGENTES SEGUN PRESTAMISTAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Millones de pesos)

ADMON No. No. No. No. No No No No. TOTAL No.

PRESTAMISTAS centrAL | oBug [ EPTU( | opiig | EAAB-@) | o ig ETB. 0BLIG EEB. oBLIG | TRANSCOGAS| 516 Tel 0BLIG 1D.U. oBLIG | DisTRiTo | oBLiG [* PART
BANCOS COMERCIALES 163.181,3| 3 0,0} (] 182.962,6 51 240.357,0 9 171.734,5) 4 0,0 0 0,0 (] 9.832,5} 3 768.067,9| 70 27,6
POPULAR (SUSTITUCION DEUDA) 0,0 0 0,0
DE CREDITO (SUSTITUCION DEUDA) 0,0 0 0,0)
GANADERO (SUSTITUCION DEUDA) 0,0 0 0,0]
GANADERO 0,0 0 0,0]
BOGOTA 4.062,9 6 97.500,0 3 101.562,9 9 3,6
GRANAHORRAR 0,0 0 0,0
BANCOLOMBIA 85.723,3 7 142.800,0 2 457.,5 1 228.980,8 10 8,2]
DE CREDITO 10.000,0 1 6.0943] 6 8.934,5] 1 5000 1 30.028,8 9 1,1
MEGABANCO 0,0 0 0,0
COLPATRIA 12.538,3 6 12.538,3 6 0,5
BBVA - GRANAHORRAR 153.181,3 2 22.6955] 9 4375 1 180.251,8 12 6,5
AGRARIO 8.4755] 6 8.475,5 6 0,3
UNION 0,0 0 0,0]
GRANBANCO 0,0 0 0,0)
CONAVI 0,0 0 0,0]
POPULAR 28.000,0 2 28.000,0 2 1,0
DE OCIIDENTE 1.695,1 6 30.250,0 2 31.945,1 8 1.1
AV VILLAS 0,0 0 0,0]
DAVIVIENDA 41.677,8 5 22.107,0 1 20.000,0| 1 83.784,8 7 3,0
ABN AMRO 0,0 0 0,0
SUDAMERIS 0,0 0 0,0
GRANBANCO - BANCAFE 62.500,0 1 62.500,0 1 2,2
SINDICADO 0,0 0 0,0]
ENTIDADES FINANCIERAS 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
CORFICOLOMBIANA 0,0 0 0,0]
CORFINSURA 0,0 0 0,0]
ENTIDADES NACIONALES 0,0 0 22.301,2] 1 0,0 0 0,0 0 0,0 0 47.865,8 5 745.461,2 2 0,0 0 815.628,2 8 29,3
GOBIERNO NACIONAL 0,0 0 0,0]
EMPRESAS PUBLICAS DE MEDELLIN 0,0 0 0,0
EMPRESA DE TELEFONOS DE BOGOTA 0,0 0 0,0]
MINISTERIO DE HACIENDA 22301,2 1 22.301,2 1 0,8
EMPRESA DE ENERGIA ELECTRICA DE BTA 35.529,3] 3 7454612 2 780.990,5 5] 28,0
GAS NATURAL 12.336,5| 2 12.336,5 2 0,4
EMISIONES DE BONOS 911.906,2 7 0,0 0 290.000,0 9 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 1.201.906,2 16[ 431
NOVENA EMISION 1995 0,0 0 0,0]
TITULO 85 CUPON 10 6,2 1 6,2 1 0,0
DECIMA PRIMERA EMISION 1999 0,0 0 0,0]
PROGRAMA DE EMISION Y COLOCACION 0,0 0 0,0
FIDUOCCIDENTE 0,0 0 0,0]
FIDUCAFETERA 0,0 0 0,0
DECEVAL 911.900,0 6 290.000,0] 9 1.201.900,0 15[ 4341
PROVEEDORES 0,0] 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0,0] 0,0 0,0 0,0] 0 0 0,0]
HUAWEI TECHNOLOGIES 0,0 0 0,0)

TOTAL 1.075.087,5| 10,0 22.301,2| 1,0 472.962,6] 60,0 240.357,0] 9.0 171.734,5] 4,0 47.865,8] 5.0 745.461,2| 2,0 9.832,5| 3,0 2.785.602,3| 94 100

Fuente: Informacion suministrada por las entidades con deuda publica.
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ANEXO No 3
ADMINISTRACION DISTRITAL
DEUDA EXTERNA

SALDOS VIGENTES SEGUN PRESTAMISTAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Millones de pesos)

ADMON No. No No. No. No. TOTAL No. |% DE
PRESTAMISTAS/ENTIDADES CENTRAL | Ctos E.AAB. Ctos E.TB. Clos ENERGIA Ctos TGl ctos | DisTRITo | cTos | PART.
ORGANISMOS INTERNACIONALES 633.213,2| 10 23.554,6( 1 00l 0 00] 0 00l O 656.767,8| 11 15,2
BID 115.756,3] 5 115.756,3] 5 2,7
CAF 223.310,7) 2 223.310,7) 2 5,2
BIRF 294.1462) 3 23.554,6[ 1 317.700,8) 4 74
BANCA COMERCIAL 2.7343] 1 76.5747( 3 15.0442] 2 00l 0 1.511.070,0f 1 1.6054232| 7 37,3
JBIC JAPON 31.1143[ 1 31.114,3[ 1 0,7
BANCOLOMBIA PANAMA 15.0442] 2 15.044,2] 2 0,3
CITBANK 00 0 0,0
ARGENTARIA 2.7343] 1 2.7343[ 1 0,1
BEAR STEARNS BANK 454604| 2 45.4604| 2 11
HOLLANDSCHE BANK 1.511.070,0f 1 1.511.070,0f 1 35,1
PROVEEDORES 00 0 00[ O 545,70 5 00 4 00f O 5457 9 0,0
BTM 1144] 2 1144) 2 0,0
ERICSON 428,71 1 428,71 1 0,0
SIEMENS 26| 2 26| 2 0,0
HUAWEI TECHNOLOGIES 00 0 0,0
AGENCIAS Y GOBIERNOS EXTRANJEROS 00 0 00 0 00 0 1.446.4286] 4 00 0 1.446.4286| 4 33,6
EDC 00 0 0,0
KFW 9.7702 1 9.7702 1 0,2
GOBIERNO SUIZO 6.178,8] 1 6.178,8 1 0,1
ABN AMOR BANK, N.V. 201.476,0) 1 201.476,0 1 4,7
HBU 1.229.003,6f 1 1.229.003,6[ 1 28,5
OTROS 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0 00 0
FEN - ACUERDOS DE PAGO 00 0 0,0
BONOS EXTERNOS 578.577,0] 1 00[ O 00[ 0 00 0 00f O 578.577,0] 1 13,4
2028 578.5770] 1 578.5770] 1 13,4
GOBIERNO 19.140,2] 1 00 0 00 0 00l 0 00 0 19.140,2] 1 04
ICO 19.140,2] 1 19.140,2] 1 04
TOTAL 1.233.664,7] 13 100.129,3| 4 15.589,9] 7 1.446.428,6] 8 1.511.070,0f 1 4.306.882,5[ 33 100,0

Fuente: Informacion suministrada por las entidades con deuda publica.




