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Apreciado Sefior de Rato:
Apreciado Sefior de Rato:

Enlo corrido del afio 2005, laeconomiacolombiana ha seguido desempefiandose bien, con el apoyo de politicas
economicas prudentesy de un ambiente externo favorable. Agradecemos el apoyo del Fondo, representado en €l
acuerdo de stand-by por 18 meses suscrito en abril de 2005, que se disefid paraayudar apreservar lacredibilidad
de nuestras politicas econdmicas durante la proxima transicién politicay para ofrecer una salida gradual del
apoyo formal del Fondo. El gobierno continuara considerando este acuerdo como de carécter precautorio.

Salicitamos completar la primerarevision dentro del actual programa de Stand-By. Se han cumplido todos los
criterios cuantitativos de desempefio para el fin de junio de 2005 (Tablas 1y 2). Mas alin, hemos hecho mas
estrictas nuestras politicas econdémicas para mantener 1os resultados fiscales de la primera mitad del afio, que
fueron mejoresdelo esperado. EI Memorando de Politicas Econdmicas (M PE) que seanexa, —€l cual complementa
nuestro M PE de abril 13 de 2005— describe esas politicas. Fundamental mente, el gobierno tiene ahorael objetivo
de alcanzar un déficit del sector publico consolidado de 1,6% del PIB en 2005, muy por debajo del objetivo
origina del programaque era2,5% del PIB. Por estarazdn, solicitamos unamadificacion deloscriterios cuantitativos
dedesempefio parael déficit del sector publico a finalesde septiembrey diciembre de 2005. También solicitamos
desi stimiento por el incumplimiento del criterio de desempefio relativo alaaprobacion por parte del Congreso de
lareformaal codigo presupuestal parajunio de 2005. Seguimos firmemente comprometidos con laintroduccion
de los principales elementos de dicha reformay hemos identificado algunas medidas correctivas en el MPE
anexo. Finalmente, dado gque se espera que el Directorio considere esta revision en octubre, antes de que esté
disponible toda lainformacion para el fin de septiembre, también solicitamos un desistimiento en cuanto ala
aplicacion delos criterios cuantitativos de desempefio para el fin de septiembre de 2005.

Atentamente,

It/ It

Alberto Carrasquilla Gerardo Herndndez
Ministro de Hacienday Gerente General Encargado
Crédito Publico Banco de la Republica



|. LoGRroS

M EMORANDO DE POLI{TICASECONOMICAS

1. En lo corrido del afio la economia ha continuado desempefidndose muy bien,

superando lo esperado en areas muy importantes. El PIB real aumenta a unatasa
de4% por afio, impulsado lapor mayor confianza, € fuerte crecimiento delainversiéon
real y e robusto aumento de las exportaciones. La inflacion hasta agosto cay6 a
4,9% en afio completo, con incrementos moderados en los precios de |os bienes
transablesy no transables. L as exportaciones han crecido 37 % ajunio, debido no
solo alosaltos preciosinternacionalesdel petrdleoy el carbdn, sino aunaexpansion
vigorosa de las exportaciones no tradicionales. Las importaciones también han
crecido répidamente, lideradas por importaciones de bienesde capital eintermedios.
Al mismo tiempo, hay sintomas claros de que lainversiéon extranjera directa esta
repuntando significativamente en muchos sectores, especialmente petrdl eo, carbén,
y telecomunicaciones; SABMiller—uno delos principal es productores mundial es
de bebidas—compr6 aBavaria, unamultinaciona de capita colombiano, quetambién
se especializa en bebidas.

. Laconsolidacion fiscal también ha avanzado rapidamente. Hasta junio, el sector

publico consolidado (SPC) registro un superévit de 0.8 % del PIB anual, que se
comparacon unametaparael programade déficit de 0.5 % del PIB parael mismo
periodo. L osahorros netos han provenido de recaudos de impuestos por encimade
lo esperado, ingresos adicionales por losaltos preciosinternacionalesdel petrleoy
menores pagos deintereses, como resultado de bgjasen lastasas deinterésinternas.
Ademas, los gobiernos regionales han tenido superavit estimados en 0.7 % del |
PIB anual.



3. Las reformas estructurales han avanzado. En junio de 2005 el Congreso
aprobo lanuevaley del mercado de valoresy lareformapensional (latercera
reforma de este tipo bajo este gobierno). La reforma pensional redujo el
déficit actuarial del sistema pensional en 19 % del PIB, mas o menos dos
tercios de los ahorros que perseguia el gobierno. A pesar de las mejores
intencionesy esfuerzos del gobierno, no se aprob6 unarevision del codigo
presupuestal, sin embargo, planeamos tomar medidas correctivas en esta
area, como se explica mas adelante.

4. El Banco de la Republica continué manejando apropiadamente la politica
monetaria. Durante los primeros ocho meses del afio mantuvo constante su
tasa de intervencion en 6,5% mientras compraba US$2.800 millones en
divisas para contener la apreciacion del peso. Gracias a la fortaleza de la
politicafiscal, el gobiernoincremento sus depdsitos en el banco central en
Col$5.500 millones en el periodo, o que permitio latotal esterilizacion dela
intervencion sin presionar lastasas de interés de corto plazo. En septiembre
el Banco delaRepublicaredujo en 50 puntos basicos su tasa de intervencion,
a 6 %, en concordancia con las perspectivas favorables en materia de
inflacion.

5. El sistema financiero se ha fortalecido. Tanto la solvencia como la
rentabilidad del sistema bancario se han recuperado, como reflejo de un
renovado crecimiento en el crecimiento de la cartera de créditos, que
acompafia a las mejores condiciones macroeconémicas. La cartera morosa
ha caido a cercade 3 % del total de préstamos parafinales de junio de 2005
y estd completamente cubierta por las provisiones correspondientes. Mas
aun, los indicadores de solvencia estan en su mas alto nivel desde lacrisis
de 1998y 1999.

Il. PERSPECTIVASDE POLITICA ECONOMICA EN EL CORTO PLAZO

6. El gobierno se propone hacer més estricto el marco de la politica econdémica de
mediano plazo para asegurar el desempefio alcanzado hasta este punto del afio.
Se espera que la economia siga creciendo a unatasa anual de 4%, mientras que
lainflacién debe caer a rango entre 2% Yy 4% en el mediano plazo. La politica
fiscal podrallevar la deuda publicaacercade 40 % del PIB para 2010, pues €l
gobierno planea hacer mas exigente la meta para el déficit del SPC en 2005.
Adicionalmente, las perspectivas del sector externo son ahora mas favorables
que las consideradas en el programa. Gracias a la mejora en los términos de
intercambio y al fuerte crecimiento de las exportaciones no petroleras este afio,
se espera que €l déficit de la cuenta corriente externa llegue a 1% del PIB en
2005 y permanezca por debajo de 2.5% del PIB en el resto de la década. Las
reservasinternacional es netas deben llegar a US$15.200 millones parafinalesde
2005 (140 % de la deuda de corto plazo segiin vencimientos), lo que reflejala
intervencion en el mercado cambiarioy lasventas divisas al gobierno hastaagosto
de 2005, y deben aumentar gradualmente en el mediano plazo, en linea con €l
mantenimiento de una tasa de cambio variable y en el marco de unapoliticade
metadeinflacion.



M ar co macr oecondmico: Principales e ementos 2003 - 2010

2003 2004 2005 Proyecciones

Prog. Proy. 2006 2007 2010

Crecimientorea 4.1 4.1 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Inflacién v 6,5 55 50 50 45 40 3,0

(Como porcentaje del PIB)
Balancedelacuentacorrienteexternaz- 1,5 -10 -28 -10 23 25 -25

Balance primario del SPNF 3/ 1,7 2,7 2,7 31 2,7 2,7 2,7
Balancedel sector publico consolidados  -2,7 -13 -25 -16 20 -1,7 -10
Deuda publicatotal 560 529 504 483 468 466 398
Depdsitos oficiales 86 10,6

(En miles de millones de délares de EE UU)
Reservasinternacional es netasa/ 105 132 12,3 152 155 159 17,9

(En ddlares de EE UU por barril)
Precio Spot del petréleo crudo s/ 289 378 405 542 61,8 600 565

1/ Para 2007 y en adelante, la proyeccion de inflacion es consistente con €l logro de la meta de inflacion anual  de mediano
plazo de 2% a4 %.

2/ Al precio del petréleo proyectado en el WEO para 2005 y 2006, gjustado para reflejar €l precio de exportacion de
Colombia

3/ Parar 2005, con base en €l precio del petréleo proyectado en el WEO. Para 2006 se assume un preci bésico de exportacion
de US$32 por barril.

4/ Definicion del FMI. Considera el pago anticipado del préstamo del BID en 2005.

5/ El precio del petréleo es el promedio de los preciso spot de UK Brent, Dubai, y West Texas Intermediate.

1. PoLiTicA FIscAL

7. El gobierno reducirala meta para el déficit del SPC en 2005 a 1,6% del PIB
(por debajo delametaoriginal del programade 2,5 % del PIB), como reflejo
deladisminucion de 0,6 % del PIB en el déficit del gobierno central, a5,5 %
del PIB. Esta meta méas baja también toma en consideracién los mayores
ingresos (0,4 % del PIB) debidos a precios méas altos del petréleo (alrededor
de US$48 por barril en 2005), y por esta razén la meta no se ajustara hacia
abajo ante nuevos aumentos en el precio de exportacion del petréleo. Esta
mejoraen laposicion fiscal contribuirdareducir larelacion deladeuda publica
a cerca de 48 % del PIB para el fin de 2005. Las metas revisadas para los
déficit del SPC afinales de septiembre y diciembre de 2005 se presentan en
el MTA anexo.

8. Para 2006, el déficit del SPC llegard a2 % del PIB, como se habia previsto, con
base en el supuesto de un precio bésico de exportacién de petroleo de US$32 por
barril. Se esperaque en 2006 losingresostotal es permanezcan establ es con respecto
a PIB, aungue los pagos de interés y 1os costos pensionales se eleven levemente
como porcentgje del PIB. El gobierno continuara asegurandose de que los gastos
semantengan en unasendasostenible, alin si |os preciosinternacionalesdel petroleo
se mantienen excepciona mente atos. Al momento delasegundarevision serevisara
lametaparael déficit del SPC, tomando en cuentavariosfactores, y secontinuara



ahorrando unaporcién significativade cua quier gananciaextraordinariapor concepto
deprecios del petrdleo.

9. En 2005, losingresospublicostotales deben llegar a31.9 % del PIB, que secompara
con el 31.2 % del PIB contemplado en el programa. Como reflejo de una mejor
administracion deimpuestos, losrecaudostributari os se proyectan actualmente sobre
21 % del PIB, entanto que Ecopetrol generaraun superavit operativo significativo.
Por otraparte, el gobierno no presentara adiciones presupuestales al Congreso, |0
que ayudard a limitar el total de gastos publicos a 33.4 % del PIB, un poco por
debajo de lo esperado. El sector publico ha aprovechado que las tasas de interés
han sidoinferioresalo esperado parareducir su gastoy pararealizar mayor inversion
publica. Se proyectaqueel déficit del gobierno central (laadministracion centrd, e
seguro social y |as entidades descentralizadas del orden nacional) caigaa 3 % del
PIB en 2005, muy por debajo del déficit de4.1 % del PIB esperado en €l programa.
Se espera que los gobiernos territoriales y local es registren un superavit de 1.1 %
del PIB, pueslas preocupaciones previas sobre un repunte del gasto de esas entidades
probablemente no se materializarén en este afio.

10.El gobierno tomard medidas adicional es parareducir lavul nerabilidad deladeuda
publica, incluyendo su vulnerabilidad ante fluctuaciones de latasa de cambio. En
2005, se buscaralimitar el financiamiento neto en moneda extranjeraamenos 0.4
% del PIB, como seindicaen lasmetasindicativastrimestral es que se presentan en
el MTA. El gobierno ha pagado anticipadamente cerca de US$2.000 millones de
deuda externa en lo corrido del afio, y anuncié un plan para comprar a menos
US$3.000 millonesa banco central pararetirar més deudaexterna. Estas compras
se financiaran con el uso de depdsitos en €l banco, asi como con la emision de
deuda denominada en moneda local. El gobierno continuara absteniéndose de
introducir subsidiosalas exportaciones paraafrontar las preocupacionesrel ativasa
la apreciacion del peso. El gobierno continuara suministrando una contabilidad
transparente de los saldos de sus transaccionesy de sus posiciones en derivadosen
monedaextranjera, incluyendo un estimativo del posibleimpacto fiscal demovimientos
adversos en la tasa de cambio; también entregard al Banco de la Republica un
cronogramade sus planes para operaciones afuturo. El gobierno limitarael monto
de sus ventas netas de divisas a futuro a no més de US$100 millones.

11. Para 2005-2006, nos proponemos impulsar las siguientes reformas fiscales
estructurales(Tabla2):

Caodigo presupuestal . El gobierno sigue comprometido con adoptar lasreformas
contenidas enlapropuestade revision del codigo presupuestal que no fue aprobada
por el Congreso. LaL ey de Responsabilidad Fiscal, aprobada en 2003 ya habia
incorporado algunas de las reformas a cadigo presupuestal, incluyendo la
presentacion al Congreso de proyeccionesfiscalesde mediano plazoy unreporte
semi anual de politicafiscal, ademéas de establecer [imites alos compromisos de
gasto multianuales. Con el plan de hacer mas estricta la politica fiscal, y en
particular con la decision de no presentar adiciones presupuestal es en 2005, €l
gobierno podrareducir el monto de la deuda flotante (rezago presupuestal) de
2,2% del PIB afin de2004 a 1,1 % del PIB parael fin de 2006. Hacia octubre
de 2005, el gobierno emitird un decreto que mantiene todos los elementos del
codigo fiscal propuesto que puedan adoptarse sin otralegislacion. Este decreto



incluird pasos en otras &reas, entre los que se cuenta la clasificaciéon de los
gastos de acuerdo con estdndaresinternacional es. También dardpasosiniciales
para reducir la preasignacion de ingresos. Para marzo de 2006, € gobierno
preparara proyectos de legislacion paralimitar toda preasignacion de ingresos
gue no sea obligatoria en la Constitucion. En esta area trabajaremos en
colaboraci on estrecha con entidades financieras internacional es.

Reforma a las empresas publicas. El gobierno se encuentra en el proceso
de vender a firmas privadas una participacion mayoritaria en la compafiia
estatal de telecomunicaciones (Telecom). Esta operacion traeriaimportantes
beneficios al ampliar el acceso al servicio telefénico con menores costosy
al ayudar a cubrir el costo neto de las pensiones de Telecom. El gobierno
planea también emprender |la modernizacion de |la refineria de Cartagena
(un proyecto de US$ 800 millones) en una joint venture en la que
ECOPETROL tendrauna participacion de 49% o US$250 millones. El proceso
de seleccidn de un socio privado debe completarse afinales de junio de 2006
(referente estructural). Ecogas, que operalos gasoductos de gas natural del
pais, serd puesto en punto de venta para finales de 2005. Se ha contratado
un banco de inversién para que prepare varias empresas regionales de
electricidad (Empresade Energiade Cundinamarca, Electrificadoradel Meta,
Empresa de Energia de Boyaca, Electrificadora de Santander, Centrales
Eléctricas del Norte de Santander SA) de manera que puedan llegar a punto
de venta en junio de 2006.

Mejora de la informacion sobre operaciones en todos los niveles del
gobierno. El gobierno ha estado trabajando en revisar la calidad de la
informacion anivel subnacional. Para este proposito se ha seleccionado una
muestra de 70 entidades de todos los niveles del gobierno, con el fin de
hacer seguimiento y verificar lacalidad de susdatos. El objetivo esrecopilar
informacion de alta calidad con periodicidad trimestral; adicionalmente, €l
MHCP ha adoptado un formato unificado para procesar la informacién a
nivel subnacional, con el propdsito de garantizar quelos datos delaContaduria
General de la Nacién se transformen en forma apropiada en cifras fiscal es.
Tener informaci 6n mas completay actualizadaatodos|os nivelesdel gobierno
permitiraun mejor seguimiento delaposicién fiscal y unamejor coordinacion
delaspoliticas monetariay fiscal. Ademas, el MHCP se hacomprometido a
fortalecer su relacion con los gobiernos regionales parafacilitar losflujos de
informaciony asi incrementar latransparenciay laclaridad delainformacion
fiscal a nivel subnacional. Paraello, el MHCP procurardobtener informacion
trimestral de ejecucion presupuestal, lo mismo que la perspectiva de
gjecuciones para lo que reste del afio de una muestra de 10 gobiernos
subnacional es grandes. Para diciembre de 2005, el gobierno publicard, con
mejoras en su calidad, informacion histéricade |as operaciones de todos|os
nivelesdel gobierno.

Reforma tributaria El gobierno sigue firmemente comprometido con mejorar
laeficiencia del sistema tributario y est& preparando una reforma que pudiera
ser presentada por €l proximo gobierno. Dichareformasimplificarae VA, por
medio, entre otras cosas, de lareduccion del niUmero de tarifas, simplificara el
impuesto sobrelarentay reduciralosimpuestos que introducen distorsiones.



Precio interno de los combustibles. En €l futuro cercano, € Ministerio de
Minas se proponeelevar el precio dereferenciadel petroleo de US$35 por barril
a menosaUS$40 por barril, con €l propésito dereducir alin méslabrechaentre
lospreciosinternosa por mayor delagasolinay €l diesel y el costo deimportar
dichos productos.

V. PoLiTICA MONETARIA Y DE TASA DE CAMBIO

12.El Banco de la Republica sigue totalmente comprometido con lareduccién de la

tasa de inflacion a rango entre 4,5% y 5,5% durante 2005. Las expectativas de
inflacién, tanto de los participantes en encuestas como aguellas implicitas en los
instrumentos financieros, siguen bien ancladas. Como siempre, el banco central
siguelisto tomar las medidas necesarias paraal canzar lametadeinflacion; podria,
ademés, continuar interviniendo en el mercado dedivisasparalimitar lavelocidad y
la profundidad de la revaluacion del peso, sin embargo, el Banco de la Republica
continuaradando laméximaprioridad al logro de su metadeinflacion.

V. SECTOR FINANCIERO

13.Colombia contintia fortaleciendo la supervision financiera de acuerdo con los

lineami entos presentados en €l M PE de abril de 2005. FOGAFIN puso aGranahorrar
en el punto de ventaen Julio de 2005, antes de lo programado, y empezd aliquidar
el Banco del Estado, un banco que ceso sus operaciones con el publico en junio de
2000 pero todavia administra un portafolio considerable de cartera morosa.
FOGAFIN esta trabajando con el Departamento Monetario y de Sistemas
Financieros del Fondo, paradesarrollar un marco de gobernabilidad parael nuevo
Granbanco y parael Banco Agrario. Paraenero de 2006 el gobierno completarala
fusion de las superintendencias bancariay de valores, que es un paso crucial para
lograr unasupervision consolidaday efectivaen |os mercadosfinancieros modernos.
El gobierno solicitara la asistencia del Departamento Monetario y de Sistemas
Financieros del Fondo paramejorar alin masla supervision financiera.

14.Después de la aprobacion de lanuevaley de valores en junio de 2005, € gobierno

V. OTROSTEMAS

se apresuraraareglamentar 1o que seanecesario paralatotal puestaenvigor dela
ley, de manera que los mercados de capitales colombianos puedan empezar a
beneficiarse del nuevo ambiente legal. También se esta trabajando con el
Departamento de Mercado de Capitales del Fondo para desarrollar més el uso de
instrumentos de cobertura, con el fin defortalecer laadministracién deriesgosen el
sistemafinanciero.

15.Como estaba previsto, la segunda revisiéon dentro del programa se completara en

marzo de 2006y seenfocaraen llegar aentendimientos detallados sobrelas politicas
para 2006, incluyendo los planes especificos para las reformas estructurales en
dicho afio. La tercera revision (que se completara en septiembre de 2006) se
concentrara en el desempefio econdmico bajo el programaen 2006.



16.El gobierno sigue creyendo que las politicas expresadas en este Memorando de
Politicas Econdmicas y Financieras (MPEF) son adecuadas para alcanzar los
objetivosdel programay, como de costumbre, mantendraun dial ogo cercano sobre
politicas con € Fondo. Estamos listos a tomar |as medidas adicionales que sean
necesarias paraa canzar losobjetivosdel programa. Laadministracion del Fondo o
las autoridades col ombianas podran solicitar unareunion de consulta sobre dichas
politicas cuando seaapropiado.



Tablal
Colombia: criteriosdedesempefio parael programa2005-2006 v

2005
Resultado Metas Criterios de desempefio
Dic. 31 indicativas
Mar. 31 Jun. 30 Sep. 30  Dic. 31
I. Criterios de desempefio
Flujos acumulados desde € comienzo del afio calendario
(En miles de millones de pesos)
Balance del sector publico consolidado
Tope 2/
Origind -1.485 -1.393 -3.403 -6.89
Modificado 0 -4.557
Resultado -3.447 -1.509 2.244
Exceso (+) o faltante (-) -24 3.637
Tasadeinflacion 3/
(Tasadeinflacion de 12 meses)
Inflacion- Banda de consultas
Limite superior 6,5 6,3 6,2 6
Meta 55 53 52 5
Limiteinferior 45 43 42 4
Resultado 55 5 48
(En millones de dolares de EE UU)
Reservas internacionales netas del
Banco de la Republica
Piso .. 12.215 12.215 12.215 12.215
Resultado 13.195 12.645 13.56
Exceso (+) o faltante (-) 430 1.345
Variaciones in e monto vigente de deuda
externa de corto plazo del sector publico
Tope 200 200 200 200
Resultado -145 -162
Exceso (+) ofaltante(-) 345 362
Desembol sos hetos acumulados desde el comienzo del afio calendario
Desembolsos netos de deuda en moneda
extranjera del sector publico
Tope 300 -800 -650 -750
Resultado -1.101 -1.739
Exceso (+) ofaltante (-) 1.401 939

1/ Las definiciones de los diferentes conceptos y los gjustes a los criterios de desempefio criteria se explican en e Memorando Técnico del Acuerdo (MTA) anexo a

EBS/05/63.

2/ El tope indicativo para marzo de 2005 se gjusté hacia abajo en Col$121.000 millones 'y €l criterio de desempefio para junio de 2005 se gjusté hacia abajo en
Col$121.000 millones de acuerdo con lo explicado en el MTA anexo a Informe de Pais del FMI, Reporte 05/154.

3/ Las desviaciones de la senda trimestral de la inflacién ocasionaran consultas con el Fondo, como se establece en el MTA.

Fuentes: Ministerio de Hacienda; Banco de la Republica; y céculos del personal del Fondo.




Tabla2

Colombia: Condicionalidad estructural bajo e programade SBA 2005-2006 v

Acciones previas

Estado

Emitir unacircular que obligue alosbancos atratar |os anexos
rel acionados con sus operaciones con el sector publico no financiero
como parte de los reportes contenidos en sus estados financieros.

Cumplido.

Criterios de desempefio estructural

Junio 30, 2005

Aprobacion por parte del congreso delarevision del cadigo
presupuestal. En virtud delarevision: (a) se adoptard unaclasificacion
presupuestal acorde con estandares internacionales que se gjuste a
contexto del marco legal colombiano; (b) serequeriraquelaley del
presupuesto anual incluyainformacion sobre el gasto delos
impuestos, |as actividades cuasi-fiscal es, |os subsidios, obligaciones
fiscales contingentes, proyecciones fiscales de mediano plazo, y un
andlisis de sostenibilidad fiscal; (c) se estableceraun reporte
presupuestal de mitad de afio parael Congreso; (d) sereducira
gradual mente lamayor parte de |a preasignacion de ingresos que no
esté ordenada por la Constitucién, estableciendo fechas explicitas de
terminacién de dichas preasignaciones; (€) eliminar |a“reserva
presupuestal” para evitar el traslado intertemporal de presupuestos; y
(f) limitar el poder del gobierno para hacer compromisos de gasto para
afos futuros en proyectos que no estén autorizados dentro del Plan de
Desarrollo

No cumplido. Varios de estos
temas se han acometido en el
contexto delaLey de
responsabilidad Fiscal aprobadaen
2003. Lasautoridades han reducido
el traslado intertemporal de
presupuestos y empezaran a
limitar lapreasignacién deingresos
en el contexto de un decretoy de
proyectos de reglamentacion.

Julio 31, 2005

Presentacion al Congreso de un presupuesto para 2006 consistente
con un déficit del sector pablico consolidado de 2.0 % del PIB en
2006.

Cumplido.

Referentes estructurale

Junio 30, 2005

Aprobacion por el Congreso de unareforma constitucional para
eliminar los regimenes pensionales especiales, terminar lamesadal4 y
poner un Iimite maximo de 25 salarios minimos alas pensiones

Aprobacién en € congreso delanueval ey deValores.

Cumplido.

Cumplido.

Septiembre 30,
2005

Emitir lareglamentacion necesariaparamejorar lacalidad dela
informaci6n que reportan los gobiernos regionalesy local es sobre sus
operaciones.

Octubre 31, 2005

Emitir un decreto que adopte todos | os el ementos del nuevo cadigo
presupuestal que sea posible, incluyendo el requisito de presentar la
informacion de gastos de acuerdo con el estandar internacional para
sistemasde clasificacion.

Diciembre 31, 2005

Publicar uninforme de evaluacién del sistemaactual de distribucion de
ingresos entrelosdiferentes nivelesdel gobierno.

Poner a Granahorrar en punto de venta.

Cumplido.

Marzo 30, 2006

Preparar un proyecto deley sobre preasignacion de recursos que no
sea obligatoria por Constitucion.

Junio 30, 2006

Completar la expedicion delareglamentacion necesaria para poner
totalmente en vigor la ley de Mercado de valores aprobada en junio
de 2005.

Completar €l proceso de seleccién de un inversionista privado parala
joint venture para modernizar la refineria de Cartagena.

1/ La nuevas medidas aparecen en bastardilla.



CoLomBIA-M EMORANDO TECNICO DE ACUERDO

1. EsteMemorando Técnico de Acuerdo (MTA) complementael MTA fechado el 13
deabril de 2005.

|. METASFISCALES

2. Las metas trimestrales para el déficit global del sector publico consolidado
(SPC) para septiembrey diciembre de 2005 se modificaran asi:.

Tope
(En miles de millones de pesos)

Déficit global del sector publico consolidado

deenero 1 de 2005 hasta:

Marzo 31, 2005 (metaindicativa) 1.606
Junio 30, 2005 (criterio de desempefio original) 1514
Septiembre 30, 2005 (criterio de desempefio modificado) 0
Diciembre 31 2005 (criterio de desempefio modificado) 4,557

3. Ajuste. Las metas fiscales para 2005 y 2006 no estaran sujetas a un agjustador por
ganancias extraordinarias debidas a altos precios internacionales del petrdleo. Se
revisara el tema del manejo de los efectos de altos precios de petrdleo en 2006 en
el momento delasegundarevision.



