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INTRODUCCION

La economia mundial estuvo enmarcada por una disminucion en su crecimiento, segun lo
indicé el Fondo Monetario Internacional, quien por segunda vez disminuyd su pronostico
del PIB en el 2015 a 3,1%, mientras que estimé que en el 2016 alcanzara un 3,6%, menor
en 0,2 puntos porcentuales frente a las consideraciones realizadas para el segundo
semestre de la pasada vigencia. Lo anterior estuvo influenciado principalmente por el
contexto econdmico de Estados Unidos, China y la Eurozona, y al aumento de los riesgos
a la baja para el crecimiento de los mercados emergentes y las economias en desarrollo.

Efectivamente, los mercados mundiales centraron la atencion en la evolucion de la
economia china, en donde la desvalorizacion de la bolsa de Shanghdi y el desequilibrio en
los precios de las materias primas continlan presentandose pese a las reformas
implementadas por su gobierno para consolidar la transicién hacia una economia basada
principalmente en el consumo interno. Dicha situacion causoé alzas en la aversion al riesgo
global, cuyo indice VIX(Chicago Board Options Exchange SPX Volatility index)?, alcanzé un
promedio de 24,42 puntos en el Ultimo mes, con un maximo de 53,29% en el mismo periodo
y un minimo de 10,88%, ubicandose 14,95 puntos arriba de su promedio durante el periodo
comprendido desde enero a agosto 11 de 2015. Dicho fenédmeno también se esta
presentando en algunos de los indices de riesgo méas populares para renta fija (indice
Move), monedas (indice CVIX) y petréleo (indice OVX), los cuales han mostrado
incrementos en los dos ultimos meses.

Grafico No. 1. indices de Aversién al Riesgo
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Fuente: Bloomberg

Otro factor que ha afectado la volatilidad de los mercados fue la decision de la Reserva
Federal (FED) de los Estados Unidos de mantener sin cambios su tasa de intervencion

1 El indice VIX se considera volatil a partir del 13%
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entre el 0% y el 0,25%, destacando el riesgo que representa para la economia
estadounidense la desaceleracion econdmica China. El Comité Federal de Mercado Abierto
de la FED (FOMC, por sus siglas en inglés) estimd que seria conveniente elevar la tasa de
politica monetaria si el mercado laboral mejora sus cifras y la inflacién vuelve a su objetivo
del 2% en el mediano plazo. Esta decision influy6 sobre las tasas de los bonos del tesoro
americano a 10 afios, los cuales revirtieron su tendencia al alza y cerraron a niveles de
2,13% (-5,5pbs), asi mismo la tasa soberana a 2 afios tuvo su mayor caida diaria (0.647pbs)
desde marzo de 2009.

Grafico No. 2. Evolucion Curva de Tesoros Americanos
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De otra parte, el Banco Central Europeo decidié no expandir los estimulos monetarios que
aplica para impulsar la inflacién y el crecimiento, pese a la desaceleracion de los mercados
emergentes y la caida de los precios de materias primas que han afectado el panorama del
crecimiento y argumenté que se requiere de mas evidencias sobre el contexto mundial que
demuestren que la inflacion se desviaria de la proyeccion prevista. Sin embargo, la inflacion
en la zona euro en septiembre se ubicd en -0,1% dos décimas por debajo del 0,1%
registrado en agosto, esto se explica principalmente por el descenso del 8,9% de los precios
de la energia. En este contexto, el BCE redujo las proyecciones de crecimiento para el viejo
continente en un punto porcentual para el 2015 y dos puntos porcentuales para el 2016,
llegando a 1,4% a 1,7% respectivamente. Adicional a lo anterior, Grecia mantuvo la
incertidumbre en los mercados hasta que el gobierno de este pais logré un acuerdo con sus
SOCios europeos, sin embargo esta situacion puede prorrogarse si no logra pasar la primera
revision de su programa de rescate en el mes de octubre.

En término de tasas de interés internacionales, éstas estuvieron influenciadas por este
contexto econdmico, debido a ello, la Libor a 3 y 6 meses continuaron con su tendencia
lateral con movimientos de 4 y 9 pbs, terminando el tercer trimestre en 0,325% y 0,534%
respectivamente, lo que también se reflej6é en un aplanamiento de la curva swap Libor.
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Gréfico No. 3. Comportamiento Tasa Libor 6M y Tasa Libor 3M
Tercer semestre 2015
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En lo referente al mercado local, durante este trimestre se evidencid una desvalorizacion
de los TES de tasa fija, de los cuales, los TES con vencimiento en junio de 2016 la curva
se desplaz6 pasando de 4,593% en junio 30 a 5,665% en septiembre 30 de 2015, con un
incremento de las tasas del segmento corto en 107pbs, las del segmento medio (2018) en
140pbs (de 5,44% a 6,84%) y las del segmento largo (2024) en 77pbs (de 7,280% a
8,048%) en el mismo periodo. El incremento en la tasa en la politica monetaria y el aumento
del 8,84% en la prima de riesgo colombiana fueron los principales factores que
determinaron esta situacion.

Gréafico No. 4. Curvas Cero Cup6n de TES Tasa Fija
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Fuente: Bloomberg

Sede Administrativa: Carrera 30 N° 25-90 -
Direccién de Impuestos de Bogota:
Avenida Calle 17 N° 65B-95 -

Codigo Postal 111611

Teléfono (571) 338 5000 + Linea 195
contactenos@shd.gov.co

« Nit. 899.999.061-9

Bogot4, Distrito Capital - Colombia

BOGOTA
HUC7ANA

Péagina 7 de 22

GP 1M1



mailto:contactenos@shd.gov.co

ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA DC.

SECRETARIA DE HACIENDA

Gréafico No. 5. Evolucién del TES Tasa Fija — 24 Julio 2024, 15 Junio 2016y 21 de
Noviembre 2018.
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Por su parte, las tasas de corto plazo especialmente las tasas de interés IBR, 1 dia, 1My
3M presentaron una tendencia alcista cerrando el periodo en 4,595%, 4,6% y 4,785%
respectivamente. Por su parte la DTF, present6 una disminucién en septiembre de 16pbs
respecto al mes anterior, ubicandose en 4,39%;

Gréafico No 6. Comportamiento Tasas de Interés Locales
Tercer trimestre 2015
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En referencia a la tasa de politica monetaria colombiana, esta se incrementd durante el
tercer trimestre del afio, en 0,25 puntos porcentuales, situandose en 4,75%. La decision del
Banco de la Republica estuvo argumentada por el aumento permanente de la inflacién y de
las medidas de inflacién basicas, presionada por la depreciacion del peso, el fenédmeno del
nifio y la disminucion en la oferta de alimentos. Al mismo tiempo, la debilidad de la dinamica
externa, los precios internacionales del petréleo, la volatilidad en las monedas emergentes
y la ratificacion de la tasa de interés por parte de la FED fueron los factores que influyeron

para que la junta del emisor reajustara la tasa de intervencion.
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El impacto del escenario internacional, ha conllevado que durante el tercer trimestre del afio
el peso se devaluara un 19,9% continuando con la tendencia que inicié desde finales de la
vigencia anterior. La moneda colombiana tuvo un minimo de $2.606/USD, finalizando el
tercer trimestre del afio en $3.089,90, luego de haber registrado un maximo histoérico de
$3.266,52, segun cifras de Bloomberg. Este comportamiento ha seguido la tendencia de las
principales monedas mundiales, siendo la divisa colombiana una de las que presentan
mayor caida del grupo de paises emergentes conjuntamente con Brasil.

De otra parte, la incertidumbre respecto a la politica monetaria en Estados Unidos junto con
la acentuada caida de los precios de las materias relacionada con la desaceleracién en la
inversion en china y sus implicaciones sobre los precios del petréleo, han sido
definitivamente determinantes para el panorama econdémico, que organizaciones como el
FMI redujo sus estimaciones sobre el crecimiento en América Latina, la cual tendria una
contraccién de su PIB del 0,3% en este afio. Situacion reflejada en las economias de Brasil
y Venezuela cuyas reducciones se prevén del orden entre el 3% y 10% respectivamente.
Los paises que mejor resistiran esta turbulencia seran Uruguay con el 2,5% y Peru con el
2,4%; México y Chile estardn con menos dinamismo con el 2,3%.

En el contexto Colombiano, ElI FMI estima que este afo el crecimiento sera de tan solo
2,5%, reduccion que puede estar influenciada por el impacto que tendria para nuestra
economia la caida en los precios del petréleo. En el periodo analizado, el WTI tuvo una
caida del 24,18%, cerrando el trimestre en USD45,09/barril.

Contrario a lo esperado y de acuerdo con las cifras reveladas por el DANE, el PIB registro
un crecimiento del 3% con respecto al mismo periodo en el 2014. Este comportamiento se
explica principalmente por el aumento del sector de la construccion con el 8,7% y mineria
con el 4,2%; el Unico sector que presento variacion negativa fue la industria (-1,3%).

Cuadro No. 1. Comportamiento del PIB por Ramas de Actividad Econémica 2015

Segundo trimestre
Vanacidn porcentual - Sevles desestacionalizadas

Variacion porcentual {%)

Ramas de actividad Bounl Trimastral Semestral

Agrcuitura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 25 -04 21
Explotacion de minas y canleras 42 01 23
Industrias manufactureras 1.3 0,2 18
Suministro de elctricidad, gas y agua 16 07 19
Construccion a7 29 6.7
Comercio, reparacion, restauranies y hoteles 38 0.0 44
Trarsporte. afmacenamiento y comuncaciones 05 -16 1.7
Establecimientos financieros, seguros, actividades

: SR 36 08 39
inmobilarias y senicios a las empresas

Actividades de senicios sociales, comunales y personales 25 09 27
Subtotal valor agregado 29 05 2
Impuestos menos sutwencionas sobre & produccion e 15 15 39
importaciones ' : —
PRODUCTO INTERNO BRUTO 3,0 0.6 29
Fuente: DANE
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final (2,9%), seguida por la formacioén bruta de capital con el 1,5%. Por su parte, las
exportaciones y las importaciones tuvieron un decrecimiento del 2,0% y 1,8%
respectivamente. En lo que respecta al trimestre anterior, la variacion esta explicada por el
gasto del consumo final (0,6%), mientras que la formacion bruta de capital disminuyé en
4,4%, las exportaciones en 2,5% Yy las importaciones en 7,8%.

Cuadro No. 2. Variacion de los componentes de la ofertay la demanda final 2015

Segundo trimestre . o
Variacion porcentual - Series desestacionalizadas

Variacion porcentual (%) Anual Trimestral  Semestral
Importaciones -18 -7.8 33
Consumo Final 29 06 32
Farmacién Bruta de capital 15 4.4 42
Exportaciones -2,0 -25 02
PIB 3,0 0.6 2,9
Fuente: DANE

A pesar de la poca recuperacion de la economia colombiana, la percepcion de los
consumidores mejor6 al cierre del periodo situandose en 4,3%, presentando una
recuperacion con respecto a los meses de julio (2,6%) y agosto (-0,4%), sin embargo se
mantiene en un nivel por debajo del 17,5 por ciento que alcanz6 en el mismo mes del afio
anterior. Segun Fedesarrollo, la confianza mejoré en las cinco ciudades encuestadas, en el
estrato medio, al tiempo que la disposicibn a comprar vivienda y bienes muebles vy
electrodomésticos aumentd con respecto a agosto.

Gréafico No. 7. indice de Confianza del Consumidor
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* A partir de noviembre de 2013 se incluye a Bucaramanga en I3 construccion del ICC agregado.
Fuente: Encuesta de Opinidn del Consumidor (EOC) - Fedesarrollo.

En septiembre, la variacion del indice de los Precios al Consumidor - IPC fue de 0,72%,
mientras que acumul6 una variacion en el afio de 4,76%, siendo superior en 1,68 puntos
porcentuales a lo registrado en el mismo periodo en el 2014 (3,08%). El acumulado de los
ultimos meses alcanzo el 5,35%, impactada por los gastos alimentos (7,30%) y diversion

(6,58%) y en menor proporcion se registré en vestuario (2,23%).
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Gréfico No. 8 Variacién del IPC afio corrido por grupos de gasto
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1. Estado de la Deuda de la Administration Central

La Secretaria Distrital de Hacienda a través de la Direccion de Crédito Publico mantiene el
seguimiento permanente de la informacién relativa a los mercados nacionales e
internacionales, para examinar nuevas alternativas con el fin de gestionar el mejoramiento
del perfil de la deuda distrital, asi como la posibilidad de generar ahorros en materia de
intereses a través de diversos instrumentos financieros.

1.1 Cupo de endeudamiento

Durante el tercer trimestre no se han celebrado nuevas operaciones de crédito publico, por
lo tanto los saldos disponibles no presentaron afectacién. En el siguiente cuadro se
muestran los saldos de cupos de endeudamiento vigentes.

Cuadro No. 3

Utilizacién del Cupo de Endeudamiento del Distrito Capital
Administracion Central y Establecimientos Publicos

Cifras en millones de pesos

CONCEPTO MONTO
Saldo a junio 30 de 2015 Acuerdos anteriores* 700.782
Saldo a junio 30 de 2015 Acuerdo 527 de 2013 3.773.163

* Recursos comprometidos presupuestalmente.
Fuente: SDH-DDCP

1.2 Perfil de la deuda

Las obligaciones financieras vigentes, contraidas por la Administracion Central a través de
diferentes instrumentos de deuda para la financiacién de los Planes de Desarrollo Distrital,
presentan un saldo a 30 de septiembre 2015 de COP1.381.573 millones, COP206.255
millones inferior al trimestre anterior que fue de COP1.587.828 millones, lo que representa
una disminucion del 12,99%. Lo anterior en virtud a que en el trimestre se hicieron ajustes
a la deuda por diferencial cambiario por valor de $111.063 millones y amortizaciones por
$317.319 millones, de los cuales $300.000 millones corresponden al pago total del V Tramo
de los Bonos de deuda publica interna del programa de emisién y colocacion.

Al analizar el portafolio de la deuda, se encuentra que al corte del tercer trimestre la
composicion de la misma segun la moneda esta determinada de la siguiente forma: Euros
un 0,68%, dblares americanos el 49,08% y el 50,25% en pesos, la proporcion de la deuda
en pesos disminuyé el 12,41%, como también lo hizo la representacion de la deuda interna
pasando de 20,40% a 1,73% con respecto al trimestre anterior, que como se mencioné
corresponde al efecto del vencimiento y pago del V Tramo de bonos en el mes de
septiembre de 2015. El saldo de la deuda interna por valor de $23.934 millones corresponde
al crédito Findeter-Helm Bank.

C

150 0001
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La deuda externa tiene una mayor representacion del total de la deuda Distrital con el
98,27% con un monto de $1.357.639 millones, de los cuales la mayor participacion la tiene
la Banca Multilateral con el 54,32%, le sigue los bonos externos en pesos con el 41,88%, y
fomento y Gobierno con el 2,07%.

Gréficas No. 9
Perfil de la Deuda
Panel “a”
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Fuente: SDH-DDCP

Con respecto al tipo de interés para el periodo de analisis de la deuda del Distrito Capital
se encuentra pactada a tasa fija el 54,52% vy el 45,48% restante a tasa variable. Esta ultima
disminuy0 su participacion con respecto al trimestre anterior en 7,39% pasando de 52,87%
a 45,48% ocasionado por el pago de los Bonos anunciados anteriormente, los cuales
estaban indexados al IPC. De igual manera es importante anotar que la reduccién de los
créditos establecidos con tasa variable a nivel interno, favorece al Distrito Capital teniendo
en cuenta que se minimiza el factor de riesgo por un incremento de la tasa de interés
indexada (IPC).

La situacién que se ha vivido por la caida en los precios del petréleo, ha sido un detonante
para la devaluacion del peso, que a su vez ha ocasionado un incremento en el costo de
vida, sumado a las alzas en los alimentos (fendmeno del nifio y la escasez de alimentos)
ocasionando un incremento en el costo de vida que a su vez ha llevado a la inflacion superar
la meta techo (2%-4%) establecida por el Banco de la Republica (5.35 %) a/a.

El tipo de interés variable estad compuesto en un 79,03% a la Libor con referencia de seis
meses, un 13,83% a Libor con referencia de tres meses, un 3,81% a la DTF y un 3,33%
con indexacion a la tasa ajustable del BID.

Asi mismo en el tercer trimestre, las tasas variables externas son significativas dentro del
portafolio de la deuda publica Distrital, por eso es importante revisar su comportamiento en
los mercados internacionales. Las tasas de interés externas estan influenciadas por las
diferentes situaciones establecidas en las grandes economias como Estados Unidos, China
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y lo que esta sucediendo en la eurozona con la crisis de Grecia. La decision de la FED de
mantener sin cambios la tasa de intervencion, previendo un creciente riesgo para la
economia de Estados Unidos la desaceleracién de la economia China. De igual manera el
Banco Central Europeo decidid mantener la tasa de interés actual teniendo en cuenta que
la inflacion para el mes de septiembre se ubico en -0,1% frente al 0,1% del mes de agosto
por un descenso en los precios de la energia del 8,9%.

Grafico No. 9
Perfil de la Deuda
Panel “b”
COMPOSICION PORTIPO DE TASADE INTERES COMPOSICION TASA VARIABLE
BID DTF
3:33% 3,81%
VARIABLE LB3M
45,48% 13,83%
FIJO /
54,52%

79,03%

Fuente: SDH- DDCP

En cuanto a la concentracion de las obligaciones de pago de amortizacion o perfil de
vencimientos, de acuerdo con la estructura de la deuda, ésta presenta una vida media de
7,82 afios, una duracion de 3,74 afios y la sensibilidad de la deuda ante cambios en la tasa
de interés se estima en 3,44%. El perfil de vencimientos de la deuda contratada muestra el
porcentaje de la deuda que debe ser atendida en los préximos afios, donde descontando la
presente vigencia, el mas representativo es la amortizacion de capital de los bonos externos
en los afios 2026, 2027 y 2028. Los demas compromisos de capital se distribuyen hasta el
afio 2037, afio en el que terminan las obligaciones del crédito con el KfW.

Grafico No. 10
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2. Comportamiento de la deuda de la Administracién Central
2.1 Desembolsos

En el tercer trimestre no se realizaron desembolsos.

2.2 Servicio de la deuda

Ejecucion Ill Trimestre:

En el tercer trimestre de 2015, se comprometieron recursos por COP386.803 millones, de
pesos que representan el 66,9% del presupuesto de la vigencia, los cuales se giraron
cumpliendo con el 100% de las obligaciones programadas para este periodo.

En deuda interna se realizaron los pagos de amortizacion del capital de los bonos de deuda
publica del tramo V del PEC-2003 y sus correspondientes intereses, y los intereses de la
linea de redescuento Findeter con el Helm Bank, al igual que el pago de las comisiones
correspondientes a la calificacién de Fitch Ratings Colombia S.A. y a la contribucion anual
a la Superintendencia Financiera de Colombia por la emision de bonos que estuvo vigente
hasta el pasado 23 de septiembre de 2015.

Cuadro No. 4. Detalle pagos de la vigencia servicio de la deuda
Tercer trimestre 2015
Millones de pesos

Descripcion No. Contrato Amortizacion Intereses Comisiones
Operacion de Crédito: Bonos Deuda Publica 300.000 7.650 0
Bonos PEC- 2003 Tramo 5 Int. PEC 2003 300.000 7.650
Operacion de Crédito Banca Comercial 0 110 0
DEUDA | Banco Corpbanca Colombia S.A. HELM 140203 110
INTERNA | Contratos Conexos y Otros 0 0 56
FITCH Ratings Colombia S.A. SCV  150299-0-2015 46
gléf)ermtendenma Financiera de Contribucién * 10
TOTAL: DEUDA INTERNA 300.000 7.760 56
Operacion de Crédito Bonos de Deuda Publica 0 56.411 0
Externa
Deuts_che Bank Trust Company Bono Global 0 56.411 0
Americas 2028
Operacion de Crédito Banca de Fomento 719 101 0
DEUDA | Instituto de Crédito Oficial ICO -
EXTERNA | Espaiia ICO 774 19 101
Operacion de Crédito Banca Multilateral 16.600 4.484 0
Banco Intemacional de BIRF 7162-CO 8394  3.791
Reconstruccién y Fomento.
Banco Intemacional de BIRF 7365-CO 8.206 693
Reconstruccion y Fomento
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Descripcioén No. Contrato Amortizaciéon Intereses Comisiones
Contratos Conexos y Otros 0 0 671
Agente de
Corporation Service Company proceso Bono - ) 1,0
Global 2028
Agente de
Corporation Service Company proceso crédito - - ) 1,0
IFC 26473
Agente Fiscal
2;‘&;222 Bank Trust Company Bonos Externos 22
2028
. L . Contragarantia
Direccion del Tesoro Nacional BIRE 7365 647
TOTAL: DEUDA EXTERNA 17.319 60.997 671
TOTAL SERVICIO DE LA DEUDA 386.803

Fuente: CREP - PREDIS a cierre de septiembre de 2015

En deuda externa se realizaron los pagos de amortizacion de capital e intereses de los
créditos; ICO? 774, BIRF® 7162, BIRF 7365 e interés de los bonos externos. También, se
realizé el pago de comisiones por servicio de agentes de proceso y de agente fiscal de los
bonos externos y el pago al fondo de contingencias del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico en virtud de la garantia otorgada por la nacion al contrato de empréstito BIRF 7365
(Cuadro 4).

Cuadro No. 5. Detalle pagos de reserva presupuestal servicio de la deuda
Tercer trimestre 2015
Millones de pesos

Descripcion No. Contrato | Amortizacién Intereses Comisiones
Contratos Conexos y Otros 0 0 21,2
”\?TEEUF?@A DECEVAL S.A. 141%23-12%14 16,7
HELM Fiduciaria S.A. 2014 4,5
TOTAL SERVICIO DE LA DEUDA 21,2

Adicionalmente, en el tercer trimestre se realizaron giros por el 22,4% de los recursos de
las reservas presupuestales, equivalente a COP21,2 millones, que han cubierto los pagos
de comisiones conexas asociadas al PEC, por el servicio de administracion y custodia de
los titulos y de representacién legal de los tenedores de los bonos, (Cuadro 5).

2 Instituto de Crédito Oficial — Esparia.
3 Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento — Banco Mundial.

C
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3. Indicadores de Ley 358 de 1997

La ley 358 de 1997 “Por la cual se reglamenta el articulo 364 de la Constitucion y se dictan
otras disposiciones en materia de endeudamiento” establece que “la capacidad de pago es
el flujo minimo del ahorro operacional que permite efectuar cumplidamente el servicio de la
deuda en todos los arfios, dejando los recursos necesarios para financiar inversion”.

De acuerdo con lo anterior, al finalizar el segundo trimestre de la vigencia 2015 se
registraron los siguientes valores para los indicadores establecidos por la Ley 358 de 1997:

. Capacidad de pago (Intereses / Ahorro operacional): 1,69%
. Sostenibilidad de la deuda (Deuda / Ingresos corrientes): 14,87%

Vale la pena mencionar que en el Anexo No.1 se discriminan los componentes por ingresos,
gastos y ahorro operacional de las finanzas distritales en el periodo de andlisis.

3.1. Indicador de capacidad de pago*:

El indicador de capacidad de pago para el periodo de andlisis tuvo una disminucién de 2pbs
frente al trimestre anterior alcanzando el 1,69%. Este comportamiento obedece a la
disminucion de los intereses pagados del 0,61% durante los primeros nueve meses de 2015
en relacion con los presupuestados para el mismo periodo. Lo anterior teniendo en cuenta
que el ahorro operacional es constante durante la vigencia (3,81% a/a).

Gréfico No. 11
Comportamiento del indicador capacidad de pago
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Fuente: SDH- Direccién Distrital de Crédito Publico

Sede Administrativa: Carrera 30 N° 25-90 -
Direccién de Impuestos de Bogota:

4 De acuerdo con lo establecido en la Ley 358 de 1997 existe “capacidad de pago” cuando la relacion intereses / ahorro
Avenida Calle 17 N° 65B-95 -
Codigo Postal 111611

operacional es igual o inferior a 40%.
»y
Teléfono (571) 338 5000 » Linea 195 B D G G I A

contactenos@shd.gov.co 150 8001
HUC7ANA

Bogot4, Distrito Capital - Colombia

Péagina 17 de 22


mailto:contactenos@shd.gov.co

ALCALDIA MAYOR
DE BOGOTA DC.

SECRETARIA DE HACIENDA

El resultado de este indicador muestra la alta capacidad de pago del Distrito, situacién que
se refleja en las calificaciones de riesgo obtenidas y que beneficiard al momento de adquirir
nuevos créditos, asi mismo, demuestra el buen manejo de las finanzas distritales por parte
de la Administracion.

3.2 Indicador de sostenibilidad de la deuda®.

El indicador de sostenibilidad de la deuda, estuvo altamente influenciado por el vencimiento
del quinto tramo del Programa de Emision y Colocacion (PEC) por COP300.000 millones
en el mes de septiembre, al igual que la amortizacion realizada a deuda externa por
COP17.319 millones. Asi mismo, durante el trimestre no se realizaron desembolsos lo que
condujo a una disminucién en el saldo de la deuda a COP206.255 millones que permitié
que el indicador se ubicara en el 14,87%, con una variacion del 13% con respecto al
reflejado en el trimestre anterior.

Grafico No. 12
Comportamiento del Indicador Sostenibilidad de la Deuda
2006 —2015
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Fuente: SDH- DDCP.

4. Calificaciones de riesgo

La Secretaria Distrital de Hacienda, DDCP, tiene como objetivo fundamental la financiacion
de los proyectos de inversion contemplados en el plan de desarrollo, para lo cual tiene la
opcién de conseguir los recursos necesarios a través del mercado financiero o del mercado
de capitales.
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Como parte de la confianza que se genera a los inversionistas, es una practica de
transparencia, brindarles informacién objetiva, desarrollada por un ente independiente al
emisor sobre su situacién financiera y asi poder determinar el cumplimiento de las
obligaciones futuras asociadas a los valores emitidos o a los empréstitos contratados, en la
consecucion de recursos en cualquiera de estos dos mercados. De otra parte, y como
cumplimiento con lo establecido en el articulo 16 de la Ley 819 de 2003, es requisito que
las entidades territoriales cuenten con la opinién especializada por parte de una Sociedad
Calificadora o Calificacion.

En términos de la calificacion de riesgo de Bogot4, la ciudad sigue manteniendo a nivel local
la més alta calificacion (AAA). Asi lo ratificaron en los meses de octubre de 2014 y de agosto
de 2015, las calificadoras locales BRC y Fitch Colombia respectivamente.

A nivel internacional, las calificaciones otorgadas en el 2014 por parte de las sociedades
Moody's Investors Service y Standard & Poor’s correspondientes, Baa2 y BBB-
respectivamente, permanecen vigentes y Fitch Ratings en agosto de 2015 ratificé su
calificacion en BBB.

Estas calificaciones se basan en el buen desempefio de las finanzas de la ciudad, como
producto de las politicas de control de gastos, niveles de endeudamiento adecuados, y el
crecimiento de los ingresos corrientes, que se han soportado en un sélido modelo de gestién
tributaria y en el cumplimiento de los ciudadanos con el pago de sus impuestos. En términos
generales las calificadoras destacan el desempefio presupuestal estable, la politica
prudente de deuda y la adecuada liquidez, factores que se han observado en los uGltimos
afos y reflejan una administracion financiera satisfactoria del Distrito Capital.

Cuadro No. 6. Calificaciones de riesgo vigentes
Con corte 30 de septiembre de 2015

SOCIEDAD CALIFICADORA DE VALORES | CALIFICACION
INTERNAS Fitch Ratings Colombia AAA
Standard & Poor’s
Moneda extranjera BBB-
Moneda legal BBB-
Fitch Ratings
EXTERNAS Moneda extranjera BBB
Moneda legal BBB+
Moody'’s Investors Service
Moneda extranjera Baa2
Moneda legal Baa2

Fuente: SDH, DDCP

5. Comportamiento de la deuda de las Entidades Descentralizadas

Ademés del endeudamiento que presenta la Administracion Central, la Gnica entidad descentralizada
que puede afectar los indicadores de la deuda y los balances, es la Empresa de Acueducto,
Alcantarillado y Aseo de Bogota — EAB, que es una empresa puUblica prestadora de los servicios de
acueducto y alcantarillado sanitario y pluvial, la cual en la actualidad cuenta con una calificacion de
riesgo AAA.
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En el tercer trimestre de 2015, la empresa realizé pagos de intereses por COP9.770 millones y por
concepto de amortizaciones a capital la suma de COP4.444 millones, con lo cual el saldo de la deuda
finalizo en COP386.601millones.

Cuadro No. 7. Pagos Servicio de la Deuda Discriminado por Contrato - EAB
Tercer trimestre 2015

Entidad Saldo Aumento Pagos acumulados Saldo
30/06/15 capital Amortizaciones Intereses 30/09/15

Banco CorpBanca 30.334 30.334
Bancolombia 70.000 70.000
Bancolombia 90.000 2.995 90.000
Banco Popular 129.600 4.394 129.600
Banco Popular 71.111 4.444 2.381 66.667
Total 391.045 - 4.444 9.770 386.601

Fuente: Informes de la deuda EAB ESP
La proyeccion del saldo de la deuda y de su servicio se presenta en las siguientes graficas.

Gréfica No. 13
Proyeccion Saldo de la Deuda EAB
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Saldos proyectados a 31 de diciembre de cada afio.

Fuente: Informes de la deuda EAB ESP — Célculos DDCP

Grafica No. 14
Proyeccion Servicio de la Deuda EAB
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Fuente: Informes de la deuda EAB ESP — Célculos DDCP
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Anexo No. 1
Capacidad de Pago - Ley 358 de 1997
A Septiembre 30 de 2015

CONCEPTO VALOR
A. INGRESOS CORRIENTES - 2014 9.020.519
Tributarios 5.907.664
No tributarios 684,617
Transferencias 2.151.876
Recursos del balance y rendimientos financieros 276.362
B. GASTOS CORRIENTES - 2014 3.233.012
Gastos de funcionamiento 763.798
Transferencias 1.254.521
Gastos de funcionamiento en inversion 1.214.693
C. AHORRO OPERACIONAL (A -B) 5.787.507
D. IPC PROMEDIO ESPERADO PARA EL ANO 2015 3%
E. Ingresos corrientes ajustados 9.291.135
F. Menos - Vigencias futuras 0
G. Ingresos corrientes ajustados sin vigencias futuras 9.291.135
H. Ahorro operacional ajustado 5.961.132
l. Intereses causados y pagados a 31 de diciembre de 2015 100.572
J. Saldo de deuda internayexternaa: 30 de septiembre de 2015 1.381.573

INDICADORES LEY 358 de 1997

K. Capacidad de pago (Intereses / Ahorro operacional ajustado) 1,69%
L. Sostenibilidad (Saldo de la deuda / Ingresos corrientes ajustados) 14,87%

Cilras en milones de pesos

FUENTES Banco de la Repubbca, Direccion Distintal de Presuguesto, Direccsdn Distntal e Tesorsrla

Direccion Dystrtal de Cradito Pablico - Caleulos DOCP —Subdireccion de Financiamiento con Otras entidades
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Perfil de la Deuda de las Entidades Descentralizadas

PERFIL DE LA DEUDA- EMPRESA DE ACUEDUCTO,ALCANTARILLADO Y ASEO
Septiembre 30 de 2015
Entidad Saldo Vida Media Duracion Dur .tasa de
Modificada interes

Banco CorpBanca 30.334 3,717 0,47 0,43 IPC +4,60%
Bancolombia 70.000 3,67 0,43 0,4 DTF+2,43%
Bancolombia 90.000 3,747 0,16 0,15 DTF+2,43%
Banco Popular 129.600 4,66 0,16 0,15 DTF+2,38%
Banco Popular 66.667 3,89 0,13 0,13 DTF+2,23%
Deuda Total 386.601 4,126 0,27 1,26

Fuente: Informes de la deuda EAB ESP — Calculos DDCP
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