¢QuéeslalLineadeCrédito Flexible (LCF)?

LaLCF esun instrumento creado por € Fondo Monetario Internaciona (FMI) disefiado para proveer
financiamiento anticipado y flexible a paises con fundamentos econdmicos muy fuertes y marcos institucionales
de politica econémica slidos. Como su nombre lo indica, constituye un cupo de crédito de caracter temporall y
preventivo, que facilita el acceso aliquidez inmediata, para mitigar |os impactos derivados de eventos adversos
extremos de origen externo paralos paises beneficiarios.

Estalineatiene tres caracteristicas basicas que la diferencian de otras facilidades del FMI: i) es de caracter
contingente, es decir, su propdsito es cubrir la materializacion de riesgos externos extremos; ii) otorga acceso
inmediato a los recursos en cualquier momento; y iii) esun instrumento no condicional, o que implica que el
acceso se determina por las condiciones macroecondmicas previas del paisy no conlleva compromisos
posteriores de politica econdmicaal hacer uso del instrumento.

Para acceder a instrumento, |os paises solicitantes deben cumplir con unos criterios de calificacion, cuyo
cumplimiento es validado por parte del FMI. Estos criterios son:

1. unaposicion externa sostenible;

2. unacuenta de capital en la que predominen los flujos privados,

3. un historial de acceso alos mercados internacionales en condiciones favorables;

4. un nivel de reservas relativamente holgado al momento de solicitar la L CF con caracter precautorio;

5. unas finanzas publicas solidas (incluida una situacion sostenible de la deuda publica);

6. un nivel deinflacion bajo y estable en el contexto de un marco solido de politica monetariay cambiaria;

7. lainexistencia de problemas de solvencia bancaria que planteen una amenaza sistémica para la estabilidad
del sistema bancario;

8. unasupervision eficaz del sector financiero, y

9. integridad y transparencia en lainformacion

La L CF opera como unalinea de crédito renovable que, a discrecion del pais, puede usarse inicialmente por uno
o dos afios, y paralaque se evallia el derecho de acceso al cabo del primer afio. No cuenta con un méximo
establecido y el acceso se establece en relacion con el tamafio de la cuotadel paisen el FMI2, el cual puede ser
incrementado durante la vigencia del acuerdo, siempre que el pais cumpla con los criterios de calificacion. Los
recursos de esta linea estén destinados exclusivamente para atender situaciones criticas de la balanza de pagos.

Un beneficio importante de la L CF radica en la sefial que emite al mercado sobre la gestion prudente de la
economiay su capacidad de respuesta frente a situaciones de crisis, reduciendo su vulnerabilidad a ataques
especulativos. Asi, laLCF acttia como un aval de excelencia ante la comunidad internacional, pues su acceso
confirmala existencia de un marco robusto de politica econémica. Asimismo, contribuye a la disminucién de los
costos de financiamiento externo y complementa la acumulacion de reservas internacionales como una
alternativa mas econdémica que acumular y esterilizar reservas.

El acuerdo complementa la disponibilidad de liquidez externa del pais, constituye un seguro contra los riesgos
externos y mantiene la confianza de los agentes en la economia. L os riesgos externos asociados con un alto nivel
de incertidumbre por cuenta de factores geopoliticos y por € endurecimiento de las condiciones financieras
internacional es resaltan la importancia de mantener unos niveles adecuados de liquidez externa.

Acceso de ColombiaalaLCF



Colombia hatenido acceso a esta linea desde su creacién en 2009 hasta €l presente. Vale la penaresaltar un par
de caracteristicas del acceso del paisalaL CF, las cuales se pueden observar en el Gréfico 1 (las barras del
grafico representan e monto en millones de délares de la LCF al momento de su solicitud y los puntos rojos
corresponden a su equivalente en términos del porcentaje de la cuota de Colombia en el organismo). Primero, a
lo largo de los afios €l pais havariado el monto solicitado sujeto alos choquesy riesgos a los que ha tenido que
hacer frente. Asi, € acceso ha oscilado entre el 300% y & 900% de la cuota del pais ante el organismo durante
todo el periodo que Colombia hatenido el instrumento. En este contexto, es importante sefidlar que, en el Ultimo
acuerdo aprobado, las autoridades colombianas han reducido su acceso a instrumento. Esta reduccién vaen
linea con una disminucion esperada de las vulnerabilidades externas, la reduccién en los riesgos asociados con la
pandemiay con el compromiso de las autoridades de reducir gradualmente el acceso a dichafacilidad a medida
gue los riesgos externos disminuyen.

Segundo, desde su primer acceso en 2009, Colombia le ha otorgado un caracter precautorio total a instrumento,
y lo sigue haciendo de tal forma. Sin embargo, esimportante mencionar que en septiembre de 2020 se |e otorgd
un carécter precautorio parcial en el marco del acuerdo aprobado en 2020, luego de que el pais realizara un
desembolso a finales de ese afio debido al contexto de elevada incertidumbre por la coyunturadel COVID-19
(ver barraamarillaen el Gréfico 1). Previamente a este hecho, se habia aprobado una ampliacion del acceso dela
linea en el marco de ese mismo acuerdo. El acuerdo que se encuentra vigente en este momento fue solicitado y
aprobado en 2024 por un periodo de dos afios y por un monto equivalente al 300% de la cuota del paisen €l
organismo (cerca de USD 8.100 millones). Este ultimo acuerdo es considerado por |as autoridades colombianas
como unalinea de carécter precautorio.

Tercero, esimportante sefidar que, en febrero de 2016, la cuota del pais ante €l organismo se incrementé de
DEG 774 millones a DEG 2.044,5 millones en el marco de la Decimocuarta Revision General de Cuotas3 del
FMI. Este aumento implico que, aunque se solicitara un incremento en €l acceso al instrumento ese afio (en
términos de dolares), se evidenciara una reduccion del acceso en términos del porcentgje de la cuota.

Gréfico 1. Acceso histérico de ColombiaalaLCF

18.000 1000 %
16.000 @ 900 %
14.000 800 %
12.000 700 %
600 %
¢ 10,000 ¢ i
e 8,000 [ ] ® [ 500 %
> ° ° ° . 400 %
6.000 ° ® 300 %
4.000 200 %
2.000 100 %
0 0%
1-may-09 7may-10 6-may-11  24-un-13  17-un-15 13-un-16 25-may-18 1-may-20 25-sep-20 20-abr-22 | 26-abr-24
Creacion Aumento de la cuota de Ampliaciony Acuerdo
deelch((J:F DEG 774 millones a DEG | | desembolso el 2de || vigente hasta
2.045 millones diciembre de 2020 | | abril de 2026

Monto (USD millones) Desembolso (USD millones) @ Porcentaje de la cuota (eje derecho)



Fuente: Banco de la Republicay FMI (comunicados oficiales)

Acceso deotros paisesalaLCF

En laactualidad, otros tres paises tienen acceso ala L CF: México, Chiley Marruecos (Gréfico 2):

1. México: hatenido vigente esta linea desde su creacion en 2009.

2. Chiley Pert: recurrieron a este instrumento desde e inicio de la pandemiaen 2020. En 2022, Chile
cancel 0 su instrumento para reemplazarlo por unalineade liquidez de corto plazo (LLCP), pero luego
decidi6 solicitar de nuevo la L CF por un periodo de dos afios (2022-2024). En 2024, € FMI aprobd un
nuevo acuerdo para el pais por un periodo de dos afios (2024-2026). Pert permiti6 que el acuerdo que
tenia por dos afos (del 2022 al 2024) expirarael 26 de mayo de 2024 y decidié no solicitar unarenovacion
del acuerdo, por |o que ya no cuenta con acceso a instrumento.

3. Marruecos accedio a este instrumento por primeravez a principios de 2023.

Gréfico 2. AcuerdosrecientesdelaLCF
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Fuente: Banco de la Republicay FMI (comunicados oficiales)

| nformacion publicada por €l Bancoy €l FMI sobrela LCF

Comunicado de prensa del Banco dela Republica sobre el acuerdo vigente

I nfor macioén sobre @ desembolso realizado:

e Fact sheet del FMI describiendo laLCF

¢ Colombia Desembolsa parte de la Linea de Crédito Flexible del FMI para abordar |a Pandemia de
COVID-19 (3 de diciembre de 2020)

e Fondo Monetario Internacional (FMI) aprueba ampliacion de la Linea de Crédito Flexible (LCF) para
Colombiaa USD 17.200 millones (25 de septiembre de 2020)

e Comunicado sobre larenovacion del acceso alaLineade Crédito Flexible (9 de abril de 2020)

Recuadros en Informes de la Junta Directiva al Congreso dela Republica:

¢ Informe al Congreso de marzo de 2021 (Recuadro 2)
¢ Informe al Congreso de julio de 2018 (Recuadro 1)

1 ? Se considera que su acceso depende de la evolucion de las condiciones internacionales y de la vulnerabilidad
del pais a choques externos.

2 ? Lacuota de Colombia ante e organismo corresponde a DEG 2044,5 millones, equivalentes a USD 26.895,5
millones (usando latasa DEG/USD del 10 de noviembre de 2023).

3 ? LaJunta de Gobernadores del FMI realiza revisiones generales de cuotas con cierta regul aridad
(generamente cada cinco afios). Segun informacién de dicho organismo, en unarevision general de las cuotas se
abordan dos cuestiones principales: el volumen del aumento global y la distribucion del incremento entre los
paises miembros. Unarevision general de cuotas permite a FMI evaluar laidoneidad de las cuotas en funcién de
las necesidades de financiamiento de la balanza de pagos de |os paises miembros 'y de su propia capacidad para
ayudar a satisfacer esas necesidades. Por otra parte, unarevision general permite incrementar las cuotas de los
paises miembros en funcion de los cambios de su posicién relativa en la economia mundial. Informacion
disponible en: https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2022/IM F-Quotas



https://www.banrep.gov.co/es/fmi-aprobo-nuevo-acuerdo-dos-anos-linea-credito-flexible-colombia-usd-9800-millones
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2023/Flexible-Credit-Line-FCL
https://www.imf.org/es/News/Articles/2020/12/03/pr20363-colombia-colombia-draws-on-imf-flexible-credit-line-to-address-the-covid-19-pandemic
https://www.imf.org/es/News/Articles/2020/12/03/pr20363-colombia-colombia-draws-on-imf-flexible-credit-line-to-address-the-covid-19-pandemic
https://www.banrep.gov.co/es/fondo-monetario-internacional-fmi-aprueba-ampliacion-linea-credito-flexible-lcf-para-colombia-usd
https://www.banrep.gov.co/es/fondo-monetario-internacional-fmi-aprueba-ampliacion-linea-credito-flexible-lcf-para-colombia-usd
https://www.banrep.gov.co/es/comunicado-sobre-renovacion-del-acceso-linea-credito-flexible
https://repositorio.banrep.gov.co/bitstream/handle/20.500.12134/10004/informe-congreso-marzo-2021.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.banrep.gov.co/es/recuadro-1-linea-credito-flexible-colombia-con-el-fmi
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2022/IMF-Quotas

