FitchRatings

Bogota, Distrito Capital

Informe de Calificaciéon

Municipios / Colombia

Calificaciones
Escala Local, Largo Plazo

Largo Plazo AAA(col)
Corto Plazo F1+(col)
Emisiones

PEC por COP2.0 billones* AAA(col)

Perspectiva Crediticia

Largo Plazo Estable
*Programa de emision y colocacién de bonos
de deuda publica interna.

Informacién Financiera

Bogot4, Distrito Capital
31 dic 31 dic
(COP millones) 2016 2015

Ingresos Operativos 9.563.784 8.815.882
Ingresos de Capital 1.670.265 1.765.866

Gastos Operativos 7.026.632 6.196.658
Balance Operativo 2.537.152 2.619.224
Margen Operativo (%) 26,53 29,71
Balance Corriente 2.798.237 2.786.482
Margen Corriente (%) 28,25 30,67
Deuda Directa 1.253.888 1.363.893
Riesgo Directo/ 12,66 15,01
Ingresos Corrientes (%)

Riesgo Directo/ Balance 0,5 0,5
Corriente (afios)

Servicio de la Deuda/ 7,04 18,83

Balance Operativo (%)
Fuente: Bogota y célculos de Fitch.
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Factores Clave de las Calificaciones

Economia Nacional Fuerte: El Distrito Capital de Bogota es la economia mas grande de
Colombia, al contribuir aproximadamente con 25% del producto interno bruto (PIB) nacional. Las
instituciones legislativas y judiciales, asi como las empresas mas importantes del pais, estan
ubicadas en el Distrito. Asimismo, es la ciudad mas poblada del pais, con 8 millones de habitantes
al cierre de 2016. Sus indicadores socioeconémicos son de los mas favorables en el contexto

nacional.

Administracion Fiscal Fuerte: Bogota mantiene una posicion financiera fuerte a través de una
base sélida de ingresos tributarios, niveles altos de liquidez y una politica de endeudamiento
conservadora. Los ingresos tributarios representaron aproximadamente 65% de los ingresos
totales en 2016. La entidad experimenté un crecimiento significativo de 2011 a 2016, debido al
modelo de administracion fiscal, la cultura de pago de sus contribuyentes y el buen desempefio de

la economia regional.

Margenes Operativos Sdlidos: Los margenes operativos de Bogota decrecieron en 2016 al
aumentar el gasto operacional. En general, el Distrito registr6 un buen desempefio fiscal y
financiero. Al cierre de 2016, su margen operativo fue de COP2,5 mil millones, con un margen
equivalente a 26,5% de los ingresos operativos y Fitch Ratings estima que este excedera 20% en

2017.

Enfoque en Deuda Externa de Largo Plazo: En mayo de 2017, la deuda total ascendia a
COP1,27 billones; 92% de esta es deuda externa y 55% esta denominada en moneda local. Los
principales riesgos ligados a su portafolio de deuda, como exposicion al tipo de cambio, fluctuacion
de las tasas de interés y niveles de liquidez, estan sujetos a un monitoreo continuo bajo los

lineamientos establecidos por el Distrito.

Proyecciones de Deuda Sustentables: En su plan de desarrollo “Bogotd para Todos”, la
administracion anticipa un numero significativo de proyectos de movilidad e infraestructura de
carreteras. Su estrategia de financiamiento esta basada en un mayor ingreso tributario,
transferencias corrientes, ingresos de capital y deuda. Bogoté espera utilizar recursos adicionales
de deuda de COP7 billones, lo que incluye COP2,5 billones aprobados por el Concejo Distrital en
la administracion previa y COP5 billones aprobados en 2016. Esta considerando también nueva
deuda de COP2,4 billones; este plan esta siendo analizado y su aprobacion esta pendiente.

Necesidad de Inversiones de Capital Continuas: La poblacién creciente de Bogota tiene
necesidades sociales y de infraestructuras mayores, particularmente relacionadas con transporte.
Dado el nivel minimo de logros recientes en esta area, dichas necesidades requerirdn esfuerzos

adicionales que se veran reflejados en una inversion publica alta y creciente.

Sensibilidad de las Calificaciones

Improbable Accidon de Calificacion: La Perspectiva Estable refleja el analisis de sensibilidad de
Fitch, el cual no anticipa algin evento que pudiera ocasionar una accion de calificacién. No
obstante, un aumento en la calificacion soberana podria ocasionar una accién de calificacion
positiva en la calificacion internacional de Bogotad. Los principales factores que, de manera
colectiva o individual, podrian causar una accién de calificacién negativa incluyen un aumento
mayor que el previsto en los niveles de deuda, un deterioro sustancial en los margenes financieros

y los niveles de efectivo, asi como déficits presupuestales persistentes.
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Historial Crediticio

Escala Escala

Nacional Nacional

Fecha Corto Plazo Largo Plazo
29 jun 2012 F1+(col) AAA(col)
28 jul 2009 AAA(col)

Fuente: Fitch.

Ajustes Contables

La informacién financiera presentada fue
tomada de las operaciones efectivas de
caja suministradas por Bogoté para el
periodo 2012-2016. Fitch realiza
algunos ajustes para su andlisis, lo que
explica posibles diferencias entre la
informacién presentada en este informe y
la informacién de Bogota.

La informacién financiera en este informe
muestra los mismos indicadores que se
utilizan en el estandar internacional.

Metodologias Relacionadas

Metodologia Global de Calificacién de
Gobiernos Locales y Regionales Fuera de
los EE.UU. (Abril 18, 2016).

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Marzo 27, 2017)

Principales Factores de Analisis

Resumen: Fortalezas y Debilidades

Marco Deuday Desemperio Gestiony

Institucional Liquidez Presupuestal Administracion  Economia
Estatus Neutral Fuerte Fuerte Fuerte Fuerte
Tendencia Estable Estable Estable Estable Estable

Fuente: Fitch.

Principales Fortalezas

e Administracion fiscal fuerte

e Importancia en el contexto nacional

e Meétricas de deuda manejables y politica de endeudamiento conservadora

Principales Debilidades
o Necesidad de inversiones de capital continuas

Marco Institucional

Fitch considera que el marco institucional colombiano es neutral desde una perspectiva crediticia.
Comparado con otros paises en la region, Colombia tiene regulaciones de deuda y techos de
gasto operaciones mas explicitos, asi como mecanismos para recuperar la viabilidad fiscal.

Deuday Liquidez

Riesgo Directo

Fitch considera el factor de deuda como fuerte para Bogota, considerando su politica de deuda
conservadora y enfocada en la deuda externa de largo plazo. La deuda de Bogota es baja. A mayo
de 2017, la deuda consolidada ascendia a COP1,27 billones, conformada en 8% por deuda interna
y 92% por deuda externa. El perfil de vencimiento se concentra en 2026-2028, periodo en el cual
se dara la maduracion de bonos externos.

Perfil de Vencimiento de la Deuda
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Fuente: Bogotéa.

En mayo de 2017, 54,7% de la deuda total estaba denominada en moneda local, mientras que el
resto estaba expuesto a la volatilidad del tipo de cambio del délar norteamericano y el euro. El
42,2% de la deuda es a tasa variable. Bogota utiliza coberturas naturales a través de la
administracion de sus recursos de tesoreria.

La mayor proporcion de la deuda esta compuesta por financiamientos bancarios multilaterales y
bonos externos. A mayo de 2017, los bonos externos representaron 45,5%, seguidos de los
financiamientos bancarios multilaterales con 44,6%. Los principales riesgos en relacion con el
portafolio de deuda, como exposicion al tipo de cambio, fluctuacién de las tasas de interés y
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niveles de liquidez, estan sujetos a un monitoreo continuo bajo los lineamientos establecidos por el
Distrito.

Los indicadores de la Ley 358/97 estimados por la entidad son menores que los maximos
permitidos. Segun las estimaciones de Bogota, a finales de 2016, el indicador de intereses sobre
ahorro interno fue de 1,2%, significativamente por debajo del maximo de 40%. Asimismo, la deuda
representd 12,6% del ingreso corriente, nivel inferior al méximo legal establecido en 80%. Fitch
realizé ajustes a las estimaciones de sustentabilidad y calidad crediticia; los indicadores ajustados
son adecuados para la calificacion afirmada.

Bajo sus criterios de analisis, Fitch estima que los indicadores comentados tienen niveles mas
altos, aunque siguen comparando de manera positiva contra los de sus pares. Los ajustes
excluyen de los ingreso totales a aquellos con destinos especificos que no financien gastos
operacionales. Ademas, incluyen gasto recurrente apoyado con ingreso no restringido.

El nuevo plan de desarrollo de Bogota incluye el uso de deuda. El Distrito estima usar recursos
adicionales de deuda de COP7 billones, incluidos COP2,5 billones aprobados por el Concejo
Distrital en la administracion previa y COP5 billones aprobados en 2016. La administracion actual
espera que la disposicion de esos recursos suceda entre 2017 y 2025. Ademas, la banca
comercial local y la emisién de bonos internos se usaran como principales acreedores. Bogoté esta
considerando nueva deuda de COP2,4 billones; este plan esta siendo analizado y su aprobacion
esta pendiente.

Fitch monitoreara el uso de deuda. A pesar de las expectativas de que el endeudamiento
aumentard en los préximos afos, la agencia espera que este siga siendo consistente con la
calificacion crediticia de Bogota, dadas su solidez financiera y liquidez fuerte.

Deuday Periodo de Pago

mmmmm Deuda (eje izq.) Pago (eje der.)

(COP billones) (Afios)
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Fuente: Bogota y calculos de Fitch.

En relacién con vigencias futuras, Bogota solicitd vencimientos ordinarios por COP1,2 billones
entre 2018 y 2019, asi como extraordinarios por COP818 mil millones para ser cubiertos entre
2017 y 2026.

Riesgo Indirecto

Al cierre de 2016, la deuda financiera de la Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota
E.S.P. (EAAB; AAA(col) con Perspectiva Estable) ascendié a COP371,6 mil millones. Esta es la
Unica deuda considerada como contingente en las finanzas del Distrito. Sin embargo, Bogota no
garantiza esas deudas ni endeudamiento futuro por COP3,1 billones que la EAAB contempla para
proyectos contemplados en el plan de desarrollo. A raiz de la solidez financiera y calidad crediticia
de la EAAB, Fitch opina que es improbable un rescate financiero por parte de Bogota relacionado
con el servicio de deuda de esta entidad descentralizada.
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Liquidez

Al cierre de 2016, Bogota tenia recursos liquidez que cubrian 1,2 veces (x) su pasivo circulante.
Fitch considera que la entidad mantiene politicas eficientes y lineamientos apropiados en términos
de la administracion del exceso de liquidez y que se alinean con el marco institucional tanto a nivel
local como nacional.

Pasivo Pensional

Para finales de 2016, Bogota estimé que los pasivos por pensiones ascendian a COP9,4 billones
con una cobertura equivalente a 65%. En adicion a las provisiones del Fondo Nacional de
Pensionales de Entidades Territoriales (Fonpet), el Distrito tiene una riqueza auténoma que
asciende a COP2,29 billones. Fitch no anticipa riesgos asociados a estos pasivos, ya que
considera que los niveles de provisién son apropiados respecto al término méaximo establecido por
regulaciones locales, que estipulan la cobertura completa de pensiones hasta 2029.

Para el periodo de 2014 a 2017, Bogota obtuvo autorizacion de tomar reservas del Fonpet por
COP863,3 millones. Estas fueron usadas principalmente para pagar pasivos del sector educativo,
y, en menor grado, para cubrir gastos del subsidiado sector de salud.

Entidades del Sector Publico

El sector descentralizado en Bogota esta compuesto por 51 entidades de diversos sectores y
estatus legal. El presupuesto anual del Distrito esta consolidado con 17 agencias publicas, tres
unidades administrativas especiales y el Distrito Universitario José Francisco de Caldas. La
mayoria de estas entidades realiza sus labores a través de una combinacion de transferencias del
Distrito y sus ingresos propios.

Dentro de su jurisdiccion, Bogota tiene 22 hospitales publicos, algunos de los cuales han
elaborado planes para lograr una consolidacién financiera y fiscal. Sin embargo, Fitch reconoce
gue esas entidades estan sujetas a diferentes problemas financieros que implican un riesgo directo
para el Distrito.

Las empresas comerciales e industriales mas importantes del Estado son EAAB; Empresa de
Telecomunicaciones de Bogota, S.A., E.S.P. (ETB, BB+ con Perspectiva Negativa) y Transmilenio,
S.A. Las primera dos tienen perfiles crediticios fuertes e independientes, mientras que
Transmilenio recibe apoyo del Distrito. Esta ultima tiene dificultades financieras principalmente en
relacién con el sistema integrado de transporte publico, incluyendo un nimero de usuarios que no
pagan por sus boletos. A pesar de la necesidad que tiene esta entidad de transferencias del sector
publico, Fitch no considera que esto sea un riesgo significativo para Bogota.

Desempeiio Fiscal

La informacién financiera fue tomada de las operaciones efectivas de caja suministradas por
Bogota.

Ingresos

Bogotd se beneficia de una base fuerte de generacién de ingresos propios que, junto con el
mejoramiento continuo en las estrategias de fiscalizacion, cobro y simplificacién tributaria, se
traduce en un flujo de caja robusto generado por sus operaciones. El Distrito ha utilizado estos
recursos para realizar inversiones y pagar oportunamente sus obligaciones financieras. Dado el
modelo de Bogota para el recaudo de impuestos, Fitch estima que el Distrito puede controlar y
monitorear las necesidades de liquidez y minimizar el riesgo.

En 2016, los ingresos totales fueron de COP11,6 billones, 65% de los cuales fue por concepto de
ingresos tributarios. Durante los Gltimos 5 afios (2012-2016), el comportamiento de los impuestos
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ha sido positivo, con una tasa media anual de crecimiento (tmac) de casi 9%. Esta tendencia se
debe al buen manejo del modelo fiscal, la cultura de pago soélida que caracteriza a los
contribuyentes y el dinamismo econémico en la region.

Principales Componentes del Ingreso Total

% IT tmac (%)
(COP millones) 2012 2013 2014 2015 2016 2016 2012-2016
- 1IPU 1.217.425 1.439.369 1.733.327 2.011.530 2.226.793 19,2 16,3
-ICA 2.598.533  2.714.593  2.940.348 3.207.548  3.419.790 29,5 7,1
- Otros 1.553.802 1.667.629 1.736.583 1.783.142 1.831.696 15,8 4,2
Ingresos Tributarios 5.369.760 5.821.591 6.410.259 7.002.920 7.478.279 64,6 8,6
Ingresos No Tributarios 203.041 363.008 297.601 270.132 344.181 3,0 14,1
Otros 199.982 211.941 222.596 270.022 342.811 3,0 14,4
Transferencias de la Nacion 2545541 2135199 2.242.504 2.341.527 2.927.995 25,3 3,6
Ingresos de Capital 63.189 427.977 944.508 967.169 483.590 4,2 66,3
Ingresos Totales 8.381.515 8.959.716 10.117.468 10.851.770 11.576.855 100,0 8,4

IPU: impuesto predial unificado. ICA: impuesto de la industria y comercio. tmac: tasa media anual de crecimiento.
Fuente: Bogota y calculos de Fitch.

El desempefio de los impuestos deriva principalmente del Impuesto Predial Unificado (IPU) y el
Impuesto de Industria y Comercio (ICA), los cuales han representado histéricamente més de 70%
de los impuestos. En 2016, Bogota recauddé COP3,4 billones de ICA y registré un crecimiento
nominal de 6,6% con respecto al afio fiscal anterior. La recaudacion tributaria de IPU fue de
COP2,2 billones en ese afio, 10,7% mas que en 2015.

En 2016, en congruencia con lo estimado por Fitch, los impuestos anteriores registraron tasas de
crecimientos inferiores al promedio de los cuatro afios anteriores (2012-2015). Lo anterior se
explica por la normalizacion en los patrones de construccion en la ciudad, el estancamiento en los
precios de la vivienda nueva y la contraccién de la economia con un menor nivel de produccion y
ventas.

La agencia estima que un comportamiento similar podria registrarse en 2017 como producto de la
coyuntura macroeconémica, caracterizada por una desaceleracion en el consumo y la demanda
agregada. Aun asi, el comportamiento serd adecuado y seguira favorecido por las iniciativas de
control y fiscalizacién, asi como por el modelo dinamico de actualizacion catastral.

Bogoté recibe recursos de los dividendos empresariales y cuenta con participacion patrimonial, la
cual destaca como flujo de ingresos de capital que contribuye en su flexibilidad financiera,
principalmente por parte de Empresa de Energia de Bogotd (EEB; AAA(col) con Perspectiva
Estable), ETB y EAAB.

Gasto

Al cierre de 2016, el gasto corriente de Bogota registr6 un crecimiento importante de 13,4%,
explicado principalmente por el aumento en costo de personal. El indicador definido por la Ley 617
del 2000, medido como gasto de funcionamiento sobre ingresos corriente de libre destinacion,
continda en un nivel significativamente inferior al limite establecido de 50%. De acuerdo con la
Contraloria General de la Republica, el resultado de este indicador para 2016 fue de 24,35%.
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blicas

Principales Componentes del Gasto Total

% GT tmac (%)
(COP millones) 2012 2013 2014 2015 2016 2016 2012-2016
- Gastos de Personal 4.229.869  4.326.350 5.189.942  5.317.853 5.754.021 48,9 8,0
- Gastos Generales 271.498 203.557 292.310 347.171 351.329 3,0 6,7
Gastos de Funcionamiento 4501.367 4.529.907 5.482.252  5.665.024 6.105.351 51,9 7,9
Transferencias Corrientes 485.977 421.232 794.996 530.906 920.983 7,8 17,3
Inversion Total 2.190.120 3.118.181  4.008.553  5.136.385  4.657.937 39,6 20,8
Gastos Financieros y Otros 284.688 103.096 105.079 103.492 82.025 0,7 (26,7)
Gasto Total (GT) 7.462.151  8.172.416 10.390.879 11.435.807 11.766.295 100,0 12,1
Gasto Corriente 4.987.344  4.951.139 6.277.248 6.195.930 7.026.333 59,7 8,9

tmac: tasa media anual de crecimiento.
Fuente: Bogota y calculos de Fitch.

Inversién

El dinamismo urbano y econémico del Distrito se refleja en requerimientos elevados de
infraestructura. Para esta revision, Fitch contempl6 que las necesidades de inversion social y de
infraestructura contindan siendo una de las debilidades crediticias.

La administracion de Bogota, a través de su plan de desarrollo, considera la ejecucion de
proyectos importantes de infraestructura vial y de movilidad. Las fuentes de financiamiento
globales incluyen transferencias y recursos propios, de capital y de crédito. Para el cierre de 2016,
la inversion totalizé6 COP4,65 billones. Aunque su nivel disminuy6 frente al de 2015, lo anterior se
explica por el inicio de un nuevo periodo gobierno, cuyo primer afio suele ser dedicado
principalmente a la definicion del plan de desarrollo y el inicio de estudios y diagndsticos.

Balance Operacional

Al cierre de 2016, el balance operativo de Bogota fue de COP2,5 billones, equivalente a un margen
operacional de 26,5%. La generacion de Bogota se mantuvo estable en el periodo de analisis, pese
a que estos niveles mostraron un retroceso leve con respecto a 2015 como producto de un
crecimiento mas acelerado del gasto operacional frente al ingreso operacional. En su escenario
base, la agencia estim6 que los margenes operativos superardn 20% en 2017, nivel acorde a su
calificacion.

Generacién Operacional

(COP billones) mmmmm Balance Operativo (eje izq.) Margen Operativo (eje der.) %)
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Fuente: Bogota y célculos de Fitch.

Gestion y Administracion

Pese a las dificultades que el gobierno actual ha encontrado para la materializacion de iniciativas,
la agencia considera que la gestion de Bogota es solida y se ha consolidado pese al cambio de
administraciones en turno. La relacién entre los miembros de gabinete es buena, el equipo de
gobierno es mayoritariamente tecnocrata y el proceso de toma de decisiones se considera eficiente.

Para el periodo 2016-2020, Enrique Pefialosa, del movimiento Equipo por Bogota, fue elegido
como el alcalde de Bogota. Actualmente, esta en proceso su revocatoria bajo los argumentos de

Bogota, Distrito Capital
Octubre 2017

6



FitchRatings

presuntos incumplimientos del plan de gobierno. La administracion considera que el plan de
desarrollo distrital esta avanzando. Fitch dar&4 seguimiento a los planes de la administracién y al
proceso de revocacion.

La relacion con el Concejo Distrital se torna compleja respecto a algunas de las iniciativas de la
administracion, tales como la venta de las participaciones accionarias de Bogota de las empresas
ETB y EEB, y el proyecto para el desarrollo urbano en la Reserva Forestal Thomas van der
Hammen.

El inicio de las obras para el metro de Bogota constituye uno de los proyectos principales de la
administracion. La estructuracion financiera del proyecto estd avanzando en el gobierno actual,
situacion que da indicio sobre su materializacién en el mediano plazo. La estructuracion financiera
y juridica de este proyecto esta a cargo de la Financiera de Desarrollo Nacional (FDN) y el Consejo
Nacional de Politica Econdmica y Social (CONPES) defini6 la cofinanciacion del gobierno nacional
y el distrital.

Fitch observa positivamente que la administracion haya cumplido con uno de los requisitos de la
Nacion para la construccion del sistema de transporte metro. Este resultado estuvo relacionado con
la constitucion de la empresa Metro de Bogota S.A., dedicada exclusivamente a la construccion del
sistema con el fin de agilizar los fondos que el Gobierno Nacional aportaria para las obras.

Bogota continla destacando en su gestién de recaudo, tesoreria, estrategias de fiscalizacion y
cobro. Esto es fruto de la consolidacion de su modelo de gestion, eficiencia administrativa y la
cultura de pago de sus contribuyentes. Los factores anteriores, aunados a la fortaleza econémica
de la ciudad, permiten una participacion significativa de los ingresos propios sobre los ingresos
operacionales, asi como el nivel de recaudo tributario per cipita mas alto en el pais.

Contexto Socioecondmico

Bogotd, capital de Colombia, alberga las instituciones legislativas, judiciales y empresas mas
importantes del pais y constituye el centro cultural, industrial y turistico mas relevante a nivel
nacional. Su economia contribuye con 25% del PIB nacional, con lo que se establece como el
centro econdémico mas importante. La ciudad tiene una economia diversificada e indicadores
socioecondmicos superiores al promedio nacional.

Principales Motores Econdmicos

En congruencia con lo que preveia Fitch en la revision anterior, la economia de Bogota se vio
resentida en 2016 como producto de la coyuntura econdémica nacional. Mientras que la tasa de
crecimiento promedio del PIB de Bogotéa para el periodo 2011-2015 fue 4,5%, disminuy6 en 2016 a
3%. Si bien la economia del Distrito tuvo un crecimiento menor que el histérico, Fitch considera que
su diversificacion le permite absorber mas facilmente estos ciclos, mitigando impactos relevantes
sobre el recaudo fiscal.

En 2016, teniendo en cuenta las cifras preliminares del Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE), los sectores de mayor participacion en el PIB fueron el financiero (38,7%), de
servicios (18,3%), comercio (16,4%) e industria (9,7%). Esta estructura se ha mantenido en los
ultimos cinco afios y Fitch prevé que permanecera al menos para el mediano plazo. Aunque la
industria perdi6 participacion en 2016 (10,1% en 2015), sigue siendo el cuarto sector mas
representativo.

Empleo
El dinamismo productivo mas bajo que presento6 la economia de Bogota en 2016 tuvo resultados
en el mismo sentido para el mercado laboral. Para el cierre de dicho afio, la tasa de desempleo
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resultd en 9,3%, mas alta que la registrada en afios anteriores y superior al dato nacional (9,2%).
Los sectores de comercio y servicios absorbieron mas de 50% del empleo generado en la ciudad y
la informalidad alcanz6 alrededor de 41%.

Otros Factores Demograficos

Para el cierre de 2017, de acuerdo con estimaciones del DANE, la poblacién de Bogota superara
los 8 millones de habitantes. Aunque la tasa de crecimiento de la poblacién es cada vez més baja
(1,28% para el cierre de 2016), esta es superior a la registrada a nivel nacional (1,1%) a causa de
la migracion de personas desde todas las regiones del pais hacia la capital. Pese al aumento de
adultos mayores y la disminucién en las tasas de natalidad, el bono poblacional productivo es
favorable para el potencial econémico de la ciudad.
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Anexo A

Bogot4, Distrito Capital

(COP millones) 2012 2013 2014 2015 2016
Impuestos 5.369.761 5.821.591 6.410.259 7.002.920 7.487.279
Transferencias Recibidas 2.073.105 1.422.921 1.503.740 1.542.830 1.741.325
Derechos, Multas y otros Ingresos Operativos 506.107 363.008 297.601 270.132 344.181
Ingresos Operativos 7.948.973 7.607.521 8.211.600 8.815.882 9.563.784
Gastos Operativos (4.896.848) (4.951.715) (6.278.149) (6.196.658) (7.026.632)
Balance Operativo 3.052.125 2.655.805 1.933.451 2.619.224 2.537.152
Ingresos Financieros 199.982 211.941 222.596 270.022 342.811
Intereses Pagados (284.098) (102.520) (104.177) (102.764) (81.726)
Balance Corriente 2.968.009 2.765.227 2.051.870 2.786.482 2.798.237
Ingresos de Capital 232.560 1.140.255 1.683.273 1.765.866 1.670.265
Gastos de Capital (2.216.521) (3.301.048) (3.969.531) (5.136.385) (4.657.937)
Balance de Capital (1.983.961) (2.160.793) (2.286.259) (3.370.519) (2.987.672)
Superavit (Déficit) antes de Deuda 984.048 604.433 (234.389) (584.037) (189.435)
Disposicién 30.100 18.549 61,147.5 14,316.4 18.376
Amortizacion (230.663) (61.938) (79,393.1) (390,453.0) (96.989)
Movimiento Neto de Deuda (200.563) (43.389) (18,245.6) (376,136.6) (78.613)
Resultados Finales 783.486 561.044 (252,634.9) (960,174.0) (268.048)
Deuda

Corto Plazo - - - - -
Largo Plazo 1.477.070 1.474.288 1.567.166 1.363.893 1.253.888
Deuda Directa 1.477.070 1.474.288 1.567.166 1.363.893 1.253.888
+ Otra Deuda Clasificada por Fitch - - - - -
Riesgo Directo 1.477.070 1.474.288 1.567.166 1.363,893 1.253.888
—Efectivo, Depésitos Liquidos, Fondo de Amortizacién 3.370.064 4.350.889 4.286.264 3.314.555 3.163.052
Riesgo Neto Directo (1.892.994) (2.876.601) (2.719.096) (1.950.662) (1.909.164)
Garantias y otros Pasivos Contingentes - - - - -
Deuda Indirecta Neta (Entidades del Sector Publico, excluyendo Garantias) 516.000 406.000 397.512 384.579 371.646
Riesgo total Neto (1.376.994) (2.470.601) (2.321.584) (1.566.083) (1.537.518)
Notas de Deuda Directa

Porcentaje en Moneda Extranjera (%) 31,0 32,2 33,7 49,0 50,0
Porcentaje de Deuda Emitida (%) 59,5 59,6 56,1 42,4 46,1
Porcentaje de Deuda en Tasa de Interés Fija (%) 52,4 51,4 48,1 54,5 48,2
Fuente: Bogotéa y calculos de Fitch.
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Anexo B

Bogota, Distrito Capital

(%) 2012 2013 2014 2015 2016
Razones de Desempefio Fiscal

Balance Operativo/Ingresos Operativos 38,4 34,91 23,55 29,71 26,53
Balance Corriente/Ingresos Corrientes® 36,42 35,36 24,33 30,67 28,25
Superavit (Déficit) antes de Endeudamiento Neto/Ingresos Totales” 11,74 6,75 (2,32) (5,38) (1,64)
Superavit (Déficit) Total/Ingresos Totales 9,35 6,26 (2,5) (8,85) (2,32)
Crecimiento de los Ingresos Operativos (Variacion % Anual) 1,14 (4,3) 7,94 7,36 8,48.
Crecimiento del Gasto Operativo(Variacion % Anual) (2,13) 1,12 26,79 1,3) 13,39
Crecimiento del Balance Corriente (Variacion % Anual) 4,74 (6,83) (25,8) 35,8 0,42
Razones de Deuda

Crecimiento de la Deuda Directa (Variacion % Anual) (24,35) (0,19) 6,3 (22,97) (8,07)
Intereses Pagados/Ingresos Operativos 3,57 1,35 1,27 1,17 0,85
Balance Operativo/Intereses Pagados (veces) 10,7 25,9 18,6 25,5 31,0
Servicio de la Deuda Directa/Ingresos Corrientes 6,32 2,1 2,18 5,43 1,80
Servicio de la Deuda Directa/Balance Operativo 16,87 6,19 9,49 18,83 7,04
Deuda Directa/Ingresos Corrientes 18,13 18,85 18,58 15,01 12,66
Riesgo Directo/Ingresos Corrientes 18,13 18,85 18,58 15,01 12,66
Deuda Directa/Balance Corriente (Afios) 0,5 0,5 0,8 0,5 0,5
Riesgo Neto Total/Ingresos Corrientes (16,9) (31,6) (27,53) (17,24) (15,52)
Riesgo Directo/Balance Corriente (Afios) 0,5 0,5 0,8 0,5 0,5
Deuda Directa/Producto Interno Bruto 0,12 0,12 0,12 0,1 n.d.
Deuda Directa per Capita (Moneda Local) 195.096 192.115 201.513 173.105 157,129
Razones de Ingresos

Impuestos/Ingresos Operativos 67,55 76,52 78,06 79,44 78,19
Impuestos Maodificables/Ingresos Fiscales Totales - - - - -
Transferencias Corrientes Recibidas/Ingresos Operativos 26,08 18,7 18,31 17,5 18,21
Ingresos Operativos/Ingresos Totales” 94,84 84,91 81,16 81,24 82,61
Ingresos Totales® per Capita (Moneda Local) 1.107.055 1.167.542 1.300.948 1.377.303 1.450.734
Razones De Gastos

Gastos de Personal/Gastos Operativos 79,15 85,92 81,14 84,23 80,37
Transferencias Corrientes Erogadas/Gastos Operativos 9,92 8,51 12,66 8,57 13,11
Gastos de Capital/Gastos Totales 29,06 39,22 38,05 43,43 39,26
Gastos de Capital/PBI Local 0,18 0,26 0,3 0,37. n.d.
Gastos Totales per Capita (Moneda Local) 1.007.546 1.096.849 1.341.295 1.500.985 1.486.627
Financiamiento de los Gastos De Capital

Balance Corriente/Gastos de Capital 133,9 83,77 51,69 54,25 60,07
Ingresos de Capital/Gastos de Capital 10,49 34,54 42,4 34,38 35,86
Variacion de la Deuda Neta/Gastos de Capital (9,05) (1,31) (0,46) (7,32) (1,69)
2 Incluye ingresos financieros. ® Excluyendo deuda nueva. n.d.: no disponible.

Fuente: Bogota y célculos de Fitch.
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