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y del pargrafo del articulo 108 de la Ley 510 de 1999
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ASUNTO 7: TASAS DE INTERES INDICATIVAS PARA LA COLOCACION
DE TIiTULOS DE DEUDA INTERNA Y TASAS MAXIMAS AL
ENDEUDAMIENTO EXTERNO PARA LAS ENTIDADES
PUBLICAS.

1. TASAS DE INTERES INDICATIVAS PARA EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO
INTERNO

Esta circular define las tasas indicativas que las autoridades competentes deberan tener en
cuenta al momento de autorizar una emisién y colocacion de titulos en el mercado interno,
segin lo dispuesto en la Resolucion Externa 3 de 1998 de la Junta Directiva del Banco de la
Republica, y demas normas que la modifiquen, adicionen o complementen.

Las tasas indicativas seran las que resulten de aplicar los siguientes principios:

- La tasa de referencia para una emision de titulos de una entidad publica en el
mercado interno serd la Gltima tasa de interés de aquella emision de la Nacion, o
garantizada por ella, con la mayor similitud en denominacion (pesos o UVR), tipo
de interés (fijo o variable, nominal o real) y plazo al vencimiento.

- A dicha tasa de referencia se le debera afiadir un margen adicional en puntos basicos
de acuerdo con las caracteristicas particulares de cada titulo, entidad publica
emisora y proyecto, si los recursos del titulo estan dirigidos a uno. Entre mayor sea
el riesgo de tasas de interés, de denominacién y de refinanciacion que asuma la
entidad publica emisora, menor debera ser el margen adicional. Entre mejor sea la
calificacion crediticia del titulo y/o la entidad publica emisora, menor debera ser el
margen adicional. En el caso que el rendimiento del titulo esté¢ vinculado a los
riesgos de un proyecto, entre mayor sea el riesgo del proyecto que se le transfiere al
inversionista, mayor debera ser el margen adicional.

2. TASAS DE INTERES MAXIMAS PARA EL ENDEUDAMIENTO PUBLICO
EXTERNO

Esta circular define los limites maximos para las tasas de interés de las operaciones de
endeudamiento externo, realizadas por las entidades ptblicas, de que trata el articulo 28 de
la Resolucion Externa 8 de 2000 de la Junta Directiva del Banco de la Repiblica, y demas
normas que la modifiquen, adicionen o complementen.

La presente Circular Reglamentaria Externa reemplaza en su totalidad el asunto 4 compuesto por la Circular
Reglamentaria Externa DSMAR-29 del 8 de julio de 1999 y el asunto 5 compuesto por la Circular
Reglamentaria Externa UT-48 del 31 de julio de 1998.
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La tasa de interés maxima en délares de los Estados Unidos de América de cada dia sera la

suma simple de: '

- La tasa de interés del bono del tesoro de los Estados Unidos de América con mayor
similitud en plazo al vencimiento.

- Y una prima, en puntos basicos, estimada de los subindices crediticios del EMBI
Global de JP Morgan: EMBIG IG, EMBIG BB, EMBIG B y EMBIG Residual.

o Si la calificacién crediticia de Colombia esta en las categorias IG o BB, la
prima serd la suma simple del subindice donde estd Colombia y del
inmediatamente inferior en calidad crediticia.

o Si la calificacién crediticia de Colombia esta en las categorias B o Residual,
la prima sera la del subindice EMBIG B.

En el caso que la operacion de endeudamiento externo se vaya a realizar en una moneda
diferente al dolar de los E.E.U.U., la tasa de interés de dicha operacion se deberd
transformar a la tasa equivalente en délares de los E.E.U.U, para verificar que esta es
inferior o igual al limite maximo.
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