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CALIFICACION INICIAL

BONOS DE DEUDA PUBLICA INTERNA
BONOS SOCIALES DE DEUDA PUBLICA INTERNA
PERSPECTIVA

AAA (TRIPLE A)

ESTABLE

Caracteristicas de la Emision y Colocacion
Emisor Bogota D.C.

Bonos de Deuda Publica Interna y Bonos Sociales de Deuda Publica
Interna
Hasta $9,65 billones

Titulos

Cupo Global del Programa

Mercado Mercado Principal
Plazo Entre uno (1) y treinta (30) afios contados a partir de la Fecha de
Emision.
Diez y seis (16) Series: A (Tasa Fija), B (DTF), C (DTF), D (IPC), E (IPC), F
Series (IBR), G (IBR), H (Tasa Fija), | (DTF), J (DTF), K (IPC), L (IPC), M (IBR), N

(IBR), O (UVR] y P (UVR).
$3,9 billones de pesos

Monto total colocado

Series Colocadas Vigentes A($300.000 millones), D ($1,03 billones), 0 (51,8 billones).
Pago de capital Al vencimiento.
Tasa IPC +2,79%, 5,94%, 3,33%, 3,49%, IPC +3,70%, 3,93%, IPC +1,30%, IPC
+2,70%, 3,30%, 3,85%, IPC+4,35%, 4,53%.
Monto Colocado Saldo a diciembre de 2021: $3,22 billones

Pago de intereses Mensual, Trimestral, Semestral o Anual, de acuerdo a la serie.

Ley de circulacion Ala orden

Administrador Depdsito Centralizado de Valores de Colombia - Deceval S.A.

Representante legal de tenedores

Gestion Fiduciaria S.A.
de bonos

Fuente: Bogota D.C.

Value and Risk Rating asigno la calificacion AAA (Triple A) a la
Capacidad de Pago de los Bonos de Deuda Puablica Interna y Bonos
Sociales de Deuda Publica Interna, correspondientes al Programa de
Emision y Colocacion de Bonos de Deuda Publica Interna de Bogota
Distrito Capital hasta por $9,65 billones.

La calificacion AAA (Triple A) indica que la capacidad de pago de
intereses y capital es la mas alta. Es la mejor y mas alta calificacion en
grados de inversion, la cual no se vera afectada en forma significativa
ante posibles cambios en la entidad o en la economia

EXPOSICION DE MOTIVOS DE LA CALIFICACION

La calificacion se fundamenta en la calificacion AAA (Triple A)
asignada por el Comité Técnico de Calificacion de Value and Risk S.A.
a la Capacidad de Pago de Bogota Distrito Capital, el 31 de enero de
2022, cuyo documento técnico puede ser consultado en www.vrisk.com.
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[ CARACTERISTICAS DE LA EMISION ]

El Programa de Emision y Colocacion (PEC) de
Bogota D.C. tiene como objetivo la optimizacion
de los costos asociados al endeudamiento, asi como
la financiacion de los programas de inversion
contemplados en el Plan de Desarrollo. Este fue
autorizado en 2003 por el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico, y cuenta con concepto previo
favorable del Consejo Distrital de Politica
Econdmica y Fiscal (Confis).

Los titulos objeto de la emision corresponden a
Bonos ordinarios de Deuda Publica Interna y
Bonos Sociales, con un cupo global de $9,65
billones, segin la adenda N° 11 realizada en
febrero de 2021, y un vencimiento maximo a 30
afios (contados a partir de la fecha de emisién).

Los Bonos tendran los siguientes valores
nominales individuales: para las Series A, B, C, D,
E,F, G H, I, J K L, y M, un milldn de pesos
(COP 1.000.000) y para las Series N y O diez mil
(10.000) unidades de UVR.

En el periodo 2003 — 2006, el Distrito emitié
$831.400 millones, los cuales se cancelaron
oportunamente en septiembre de 2015. Ahora bien,
a partir de 2019, ha realizado tres emisiones de
deuda publica interna de las series A, D y O. La
primera en octubre de 2019 por $1,4 billones, la
segunda en mayo de 2020 por $598.000 millones y
la tercera en febrero de 2021 por $957.000
millones, a plazos que oscilan entre los cinco y
veinticinco afios.

De otro lado, en diciembre de 2021, llevo a cabo la
primera emision de bonos sociales de deuda
publica interna por $162.271 millones! para la
implementacion de proyectos de alto impacto de
acuerdo con los lineamientos establecidos por los
Principios de los Bonos Sociales (Social Bond
Principles 2021) de la International Capital
Market Asociation (ICMA).

De esta manera, al cierre de la vigencia, la entidad
territorial ha colocado $3,96 billones?, con un cupo
remanente de $5,6 billones. Por otra parte, en el
ultimo afio, pago intereses por $98.553 millones.

! De una estrategia para el cuatrienio de hasta $945.000
millones.
2 Que ajustado por la variacion en UVR ascienden a $4,05
billones
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Posicionamiento. Es el principal municipio por
concentracion demografica y  desarrollo
empresarial en Colombia, con una poblacion
estimada por el DANE para 2022 de 7,9 millones
de habitantes y un valor agregado que representa el
25,8% de la economia nacional. A pesar de los
impactos generados por la Pandemia, para el tercer
trimestre de 2021, su PIB® aument6 anualmente en
12,4% y 3,5% frente al mismo periodo de 2019.
Esto, explicado por el mayor dinamismo del
comercio y el transporte (+26,5%), la industria
manufacturera (+26,2%) y la administracion
publica (+8,7%), que representaron en su orden el
19%, 9,3% y 15,2%, del total.

Se posiciona como la ciudad mas competitiva del
Pais*, con una puntuacion de 7,79/10, con
destacables resultados en infraestructura vy
equipamiento de servicios y vivienda, asi como en
el entorno para los negocios y en su desempefio
financiero, administrativo y fiscal.

Aspectos que, a su vez sobresalen en el indice de
Desempefio Fiscal® en el cual para 2020 ocupd el
tercer puesto entre las 31 ciudades capitales, con un
puntaje de 73,28/100. En este se resalta la
capacidad de ejecucion de inversion en formacion
de capital fijo y de ahorro, asi como una baja
dependencia de las transferencias.

La Calificadora exalta los niveles de cobertura de
los servicios publicos de acueducto (99,5%) y
alcantarillado (99,2%), a la vez que, en salud
(99,3%) y educacion (96,3%)°. Lo anterior, como
resultado del continuo crecimiento de la inversion
en sectores prioritarios por parte de la
Administracion  Central 'y sus  Entidades
Descentralizadas, dentro de las cuales sobresalen
por tamafio e impacto: Transmilenio S.A., la
Empresa de Acueducto y Alcantarillado (EAAB),
el Fondo Financiero Distrital de Salud y la
Empresa Metro de Bogota.

En contraste, persisten retos asociados a la
reduccion de los indices de incidencia de la
pobreza por ingresos y multidimensional, cuyos
resultados al cierre de 2020 ascendieron a 40,1%

® Producto Interno Bruto.

4 Segln el Consejo Privado de Competitividad y Centro de
Pensamiento en Estrategias Competitivas de la Universidad del
Rosario.

5 Calculado por el DNP.

® Fuente: DNP.
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(+12,9 p.p.) y 7,5% (+0,04 p.p.). Asimismo, se
evidencian deterioros en las condiciones del
mercado laboral, como uno de los principales
efectos de la emergencia sanitaria, pues la tasa de
desempleo a noviembre de 2021, lleg6 a 12,3%/,
superior a la media nacional (11,6%), con una
reduccion mas gradual en jovenes y mujeres.

En este sentido, las metas proyectadas en el Plan de
Desarrollo  2020-2024, ademas de buscar la
recuperacion de las pérdidas econémicas y sociales
derivadas de la Pandemia, estdn enfocadas a
consolidar un nuevo contrato social, ambiental e
intergeneracional que permita cumplir los
Obijetivos de Desarrollo Sostenible en 2030. Asi, la
inversion estimada para el cuatrienio asciende a
$109,3 billones, financiada en su mayoria con
ingresos corrientes (50,8%), otros recursos de
capital (17,51%)8, transferencias (19,1%) y deuda
(7,72%).

A septiembre de 2021, cumplié con el 35,1% del
total de las metas del Plan de Desarrollo, cuyos
principales logros son las transferencias monetarias
del Programa Bogotd Solidaria, el inicio de las
obras de la primera linea del metro, el
fortalecimiento y  mantenimiento de la
infraestructura educativa, el mejoramiento y
construccion de ciclo vias y el programa de
subsidios para vivienda.

Adicionalmente, como parte de las estrategias de
mitigacion y reactivacion, el Distrito adopto
medidas excepcionales para destinar recursos de
los Fondos de Desarrollo Local, implementd
alivios e incentivos tributarios y aprobé un paquete
de Rescate Social y Econdmico para favorecer la
generacion de empleo con el programa “Empleo
Joven” y garantizar el funcionamiento del sistema
de transporte publico. De igual forma, Ila
Calificadora pondera los planes de apoyo al sector
empresarial con lineas especiales de crédito con la
banca de segundo piso, la formalizacion de
empresas y la intervencion de al menos 61.000
unidades productivas.

Value and Risk resalta la importancia econémica
y estratégica del Distrito, respaldada por su alta
participaciéon en las diferentes actividades

" El cual llegd a un maximo del 26,1% en julio de 2020.
8 Entre estos, recursos del balance y excedentes financieros de
empresas publicas distritales.
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productivas, financieras y de servicios a nivel
nacional, asi como por el desarrollo de proyectos
de inversion y sobresalientes indicadores de acceso
a servicios publicos y educativos. Factores que,
ademas, lo hacen uno de los principales receptores
de recursos del Gobierno y del sector privado.

No obstante, mantiene como reto ejecutar
oportunamente los macro proyectos en movilidad
vial, renovacién urbana, vivienda, seguridad y
convivencia, con el fin de soportar el crecimiento
poblacional y la dindmica fiscal en el largo plazo.

Desempefio _presupuestal.  Historicamente, el
Distrito se ha caracterizado por mantener
sobresalientes resultados presupuestales,
sustentados en robustos mecanismos de planeacion,
gestion y ejecucion de los recursos. Asi, durante el
ultimo lustro ejecutd en promedio el 95,92% de los
ingresos y el 91,92% de los gastos, con un
superavit medio de $713.062 millones.

Para 2021, el presupuesto del ente territorial
totalizé $23,07 billones, con un aumento interanual
de 21,61%, asociado a las mayores estimaciones de
los ingresos de capital, especialmente del crédito.
De estos, a septiembre, recaudd el 63,24% vy
comprometié en gastos el 61,03%, con un superavit
de $508.926 millones.

EVOLUCION PRESUPUESTAL

.....

2018 2017 2008 2018 2020 Sep-21
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Fuente: Consolidador de Hacienda y Crédito Publico.
Célculos: Value and Risk Rating S.A

Respecto a los ingresos, se destaca la ejecucion de
los tributarios (84,64%, con un promedio en los
Gltimos cinco afios de 100,86%), que representaron
el 41,32% de lo proyectado, favorecido por el
desempefio  general de sus componentes,
principalmente de los impuestos predial y de
industria y comercio, cuyos recaudos fueron de
97,44% vy 76,40%, con indicadores de pago
oportuno de 101,58% y 77,26%, en su orden. Esto,
en linea con la aplicacidn de condiciones especiales
de pago, los mecanismos de normalizacién de
cartera y la reactivacion econémica, entre otros.
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Por su parte, de los ingresos por transferencias y de
capital ejecutd6 el 7230% 'y 38,12%,
respectivamente, conforme a la apropiacion de los
recursos del SGP® (72,46%), crédito (21,26%) y de
balance (75,49%).

De otro lado, el gasto se mantuvo focalizado en la
inversion, cuyo cumplimiento cerr6 en 61,54%,
destinado a la financiacion del déficit operacional
de Transmilenio, el mayor flujo de recursos a las
redes de prestadores de servicios de salud y el
avance del Sistema Distrital Bogota Solidaria en
casa, seguidos por los de funcionamiento y capital,
con compromisos de 61,86% y 39,52%, en su
orden.

Ahora bien, acorde con los esfuerzos en materia de
asistencia social e inversion, el Distrito ha
generado déficits primarios'® promedio de 0,5%
del PIB para el periodo 2017- 2020, congruente
con las proyecciones del Marco Fiscal de Mediano
Plazo (MFMP). Sin embargo, segin las metas
establecidas en el mismo, a partir de 2024 se
recuperaria la senda de superavit primario, la cual
se mantendria entre el 0,1% y 0,2% del PIB
Distrital hasta 2032.

Para la Calificadora, la dindmica presupuestal del
Distrito soporté las presiones econémicas en un
contexto de inestabilidad e incertidumbre, en tanto
que, permitié la generacion de ingresos para
apalancar la inversién y la atencion en salud. Sin
embargo, considera relevante continuar con las
estrategias de fortalecimiento de los procesos de
planeacion y ejecucion, con el objetivo de
garantizar la sostenibilidad y la disponibilidad de
recursos en el largo plazo, a la vez que cumplir
dentro de la anualidad con los proyectos y
programas establecidos, asi como con las metas
fiscales.

Evolucion de los ingresos. Uno de los aspectos que
sustentan la calificacion asignada al Distrito es la
robustez de su estructura de ingresos, soportada en
el componente tributario (participacion promedio
en 2016 - 2021 de 53,45% del agregado), el control

® Sistema General de Participaciones.

10 Medido como ingresos corrientes + recursos de capital
(excluyendo desembolsos de crédito, recursos del balance y
disposicion de activos) — gastos de funcionamiento — gastos de
inversion.
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a los niveles de evasion'! y una baja dependencia
de los recursos de la Nacidn, en beneficio de su
capacidad de inversion y autonomia fiscal.

Al cierre de 2020, los ingresos totalizaron $17,6
billones con un decrecimiento de 9,39%, dado el
efecto de la Pandemia en la actividad econémica y
en el ingreso de los hogares, los esquemas de pagos
diferidos para los tributos mas representativos, asi
como los menores recursos de crédito y de balance,
acorde con el cambio en el cambio de
administracion.
EVOLUCION INGRESOS

100%
0%
0%
0%
60%

0%
30%
200
10%

0%

2016 2007 2018 2019 Sep 20 2020 Sep2l

- TRIBUTARIOS O TRIBUTARIOS S TRANSFERENCIAS
I INGRESOS DE CAPITAL s TOTAL INGRESOS.

Fuente: Consolidador de Hacienda y Crédito Publico.
Célculos: Value and Risk Rating S.A

No obstante, en linea con el levantamiento de las
medidas de confinamiento y la mayor dinamica
comercial y social, al tercer trimestre de 2021, los
ingresos sumaron $14,6 billones y presentaron un
aumento interanual de 7,63%, impulsado por los
tributarios (+9,17%), que crecieron por debajo del
PIB nacional?, y las tasas multas y contribuciones
(+80,51%). Lo anterior, aunado a la evolucion de
las transferencias (+2,17%) y los recursos de
capital (+3,25%), estos Ultimos determinados por
los nuevos desembolsos de crédito y los excedentes
financieros de empresas publicas distritales™.

Se resalta la evolucion de las principales rentas
distritales, entre ellas: industria y comercio
(+17,49%), predial (+4,63%) sobretasa a la
gasolina (+25,82%), consumo a la cerveza
(+10,77%) y delineacion (+27,04%), gracias a los
incentivos otorgados a los contribuyentes y demas
acciones de fiscalizacion y control extensivo. Al
respecto, es de anotar que, segin la informacion

11 Entre 2017 y 2020, el nivel de evasion para las rentas de
predial, ICA y vehiculos fue en promedio 15,80%, 22,40% y
16,15%, respectivamente.

12 Al tercer trimestre de 2021 el PIB crecié 10,3%.

3 En su mayoria de los dividendos del Grupo Energia de
Bogotd y de la liberacion de reservas de la Empresa de
Telecomunicaciones de Bogota-ETB.
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preliminar al cierre de 2021, Bogota superé la meta
de recaudo tributario con $10,16 billones.

COMPOSICION INGRESOS TRIBUTARIOS SEP 2021

Sobretasa consumo., Sobretasa ambiental
gasolina 6,28%
3,13%

Contribucidn de 5%
sobre contratos
0,89%

Estampillas  Vehiculos
098%  Automotores
8,74%

Cerveza
2 3,14%
.31
_Cigarrilos y tabaco
2,02%

Otros
impuestos
0,81%

Fuente: Consolidador de Hacienda y Crédito Publico.
Célculos: Value and Risk Rating S.A

Si bien el impacto de la crisis sanitaria en los
ingresos del Distrito fue mas pronunciado frente a
otras ciudades principales'*, dada la mayor
concentracion ~ poblacional e  importancia
econdmica, la focalizacion de recursos para la
reactivacion de sectores estratégicos, en conjunto
con una politica de generacion de empleo mediante
inversion social y obras publicas, contribuyeron a
la mejora de los resultados al término de la
vigencia y a las expectativas para 2022.

Asi, para la Calificadora una las principales
fortalezas de Bogota es la solidez de su estructura
tributaria, la cual se considera diversificada y con
perspectivas positivas, asociada a la normalizacién
del calendario tributario luego de Ila crisis
presentada, el esfuerzo del sector publico en
materia de infraestructura y el dinamismo esperado
en el desarrollo de politicas sociales y econémicas
del nivel Distrital y Central.

Niveles de gasto. Para 2020 los gastos ejecutados
sumaron $16,73 billones, con un decrecimiento
anual de 5,63%, atribuido principalmente a las
politicas de control y austeridad en los gastos de
funcionamiento (-21,17%), que representaron el
32,77% del agregado. En contraste, y a pesar de ser
el primer afio del periodo de gobierno, los de
inversién aumentaron 3,86%, teniendo en cuenta
los esfuerzos en materia de asistencia social y
soporte a la operacion del Sistema Integrado de
Transporte Masivo.

14 Al cierre de 2020, segun la informacion reportada por el
Consolidador de Hacienda y Crédito Publico, los ingresos
recaudados por Medellin y Cali decrecieron 0,79% y 5,35%,
respectivamente.
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EVOLUCION GASTOS
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Fuente: Consolidador de Hacienda y Crédito Publico.
Célculos: Value and Risk Rating S.A

Ahora bien, al tercer trimestre de 2021, los
compromisos ascendieron a $14,08 billones,
consecuente con el comportamiento de los de
inversion, que representaron el 85,67% del total,
financiados principalmente con recursos propios y
del SGP. Por su parte, los gastos de
funcionamiento®® abarcaron el 12,71% y se
mantienen dentro de los limites definidos por la
Ley 617/2000, gracias a los procesos de control y
austeridad. Entre tanto, el servicio de la deuda
aumenté 24,6%, conforme con el perfil del
endeudamiento.

Para el periodo 2022-2041, el Distrito registra
vigencias futuras autorizadas por $11,3 billones
(83,14% ordinarias y 16,86% excepcionales), en su
mayoria para la cofinanciacion de la Primera Linea
del Metro®® y el fortalecimiento de la
infraestructura hospitalaria y educativa. De estos,
el 40,56% se concentra en las vigencias 2022-
2023, con cargo a los recursos del SGP y propios.

Lo anterior, en opinion de la Calificadora no limita
la disponibilidad de recursos en los préximos afios
ni compromete la capacidad del ente territorial para
hacer frente a sus obligaciones, por el contrario,
garantiza la ejecucién de proyectos estratégicos y
de interés nacional. Esto, ademas sustentando en el
limite anual de vigencias futuras establecido por el
Confis'” Distrital por valor de $1,7 billones
constantes de 2018 para el periodo 2018-2028 y de
0,46% del PIB distrital anual para los afios 2029-
2047.

15 Los gastos de funcionamiento a septiembre de 2021, no son
comparables con los resultados histdricos, al considerar los
cambios en el reporte y sistema de informacion de CHIP y el
Distrito.

16 Autorizadas mediante el Acuerdo 691 de 2017 por un total de
$6,09 billones.

7 Consejo Superior de Politica Fiscal.
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Value and Risk resalta los mayores compromisos
para los sectores de vivienda, agua potable y salud,
en linea con la politica de salud publica y asistencia
social a raiz del Covid-19, a la vez que las
estrategias de austeridad y la consecuciéon de
recursos del nivel central.

Por tanto, el principal desafio estd direccionado a
culminar oportunamente 'y dentro de los
presupuestos establecidos los proyectos inmersos
en el Plan de Desarrollo y mantener el control de
los gastos propios, en favor del indicador de Ley
617/2000 y el desarrollo econémico y social del
territorio.

Posicion _de liguidez. En opinién de Value and
Risk, a pesar de la reduccion de los ingresos y el
incremento del gasto de inversion como medida de
contencion ante la Pandemia, el Distrito mantiene
una adecuada posicién de liquidez y suficiencia de
recursos para el cumplimiento de sus obligaciones
con terceros, aspecto que adicionalmente se
fortalece por los procedimientos de monitoreo y
gestion de la tesoreria.

Asi, a 2020 las disponibilidades alcanzaron $4,7
billones, de las cuales el 59,88% correspondieron a
destinacién especifica y el 40,12% a libre
destinacién. Por su parte, las exigibilidades
ascendieron a $5,5 billones, representadas en su
mayoria por recursos de terceros (53,13%),
reservas presupuestales (35,04%) y cuentas por
pagar (11,14%).

Lo anterior, si bien resulté en un déficit por
$807.168 millones, no implica incumplimientos en
el pago de los compromisos adquiridos, pues
obedece a las politicas de optimizaciéon de los
recursos de tesoreria, entre estas, los desembolsos
de crédito segln las necesidades de caja, con el
objetivo de minimizar el costo de las obligaciones
financieras.

A septiembre de 2021, los excedentes de liquidez
se ubicaron en $4,14 billones, mientras que los
pasivos de corto plazo ascendieron a $3,34
billones, lo que signific6 una cobertura de 1,23
VECeS.

Niveles de endeudamiento y perfil de la deuda. A
diciembre de 2021, el saldo de la deuda publica de
Bogota ascendid a $5,68 billones, 68,98% superior
al registrado en 2020. De estos, el 66,86%
corresponde a bonos del Programa de Emision y
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Colocacion (PEC) hasta por $9,65 billones'®,
seguido de créditos con la banca comercial,
multilateral y de fomento con el 33,14%, con una
vida media del endeudamiento total equivalente a
10,7 afios. Por denominacion, el 55,01% estaba en
pesos, el 35,3% en UVR, seguido de doélares y
euros con el 9,52% y 0,17%, en su orden, en tanto
que, por vencimientos el 38,18% se concentra entre
2024 y 2028, y el 19,69% en 2046 y 2048.

Es de anotar que, durante 2021 incrementd su
endeudamiento financiero en $2,2 billones, de un
cupo global aprobado por $13,74 billones®® para la
financiacion del Plan de Desarrollo, de los cuales
$1,19 billones estéan relacionados con emisiones de
bonos ordinarios y sociales del PEC. Sobre estos
ltimos, la Calificadora resalta que, en diciembre
de 2021, el Distrito se convirtid en la primera
ciudad de América Latina en emitir bonos de deuda
publica con estas caracteristicas por
$162.271 millones?®, para financiar el programa
Jovenes a la U.

Asimismo, tomd operaciones de crédito con la
banca comercial externa y multilateral por $1
billon y $151.159 millones, en su orden, para
responder a la emergencia sanitaria y mejorar la
calidad e infraestructura de los servicios de salud.
En este sentido, el remanente de los recursos
aprobados sera desembolsado segln el avance de
las obras, en plazos superiores a diez afios y una
estrategia activa en el mercado de capitales, en aras
de optimizar la estructura y costo asociado.

Si bien el nivel de endeudamiento seria el més alto
evidenciado historicamente, en opinioén de Value
and Risk, el perfil de la deuda de Bogotd no
imprime riesgos a su sostenibilidad financiera y
fiscal en el largo plazo. Lo anterior, soportado en
su s6lida capacidad de generacion de ingresos, los
procesos de control presupuestal, gestion de
tesoreria y los planes de financiacidn eficientes en
los que prevalecen la diversificacion por
vencimiento, fuente y variable de riesgo.

18 A la fecha del PEC el Distrito ha colocado $3,9 billones, que
ajustado por UVR asciende a $4,05 billones con un remanente
de $5,6 billones.

19 Establecido en los Acuerdos 690 de 2017 y 781 de 2020.

2 De una estrategia para el cuatrienio de hasta $945.000
millones.
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Cumplimiento al indicador de Ley 617 de 2000*.
Segun lo estipulado en la Ley 617/2000, Bogota
estd clasificado como municipio de categoria
especial, por lo que sus gastos de funcionamiento
no deben exceder el 50% de los ingresos corrientes
de libre destinacién (ICLD), meta que ha cumplido
satisfactoriamente durante los Gltimos cinco afios,
con un resultado promedio de 27,51%.

Al cierre de 2020, los ICLD totalizaron $7,2
billones, con una disminucion de 3,5% dado el
menor recaudo de las rentas asociadas al consumo
y el impuesto de industria y comercio. Mientras
que, gracias a la aplicacion de politicas de
eficiencia 'y austeridad, los gastos de
funcionamiento aumentaron 5,98%. De esta
manera, el indicador cerrd en 28,92% (+ 2,59 p.p.).
Por su parte, segun los resultados preliminares a
diciembre de 2021, los ICLD ascendieron a $8,02
billones (+11,89%), con gastos de funcionamiento
por $2,26 billones (+9,09%) y un indicador de
28,19%.

En opinion de Value and Risk, la sdlida estructura
de ingresos del Distrito le permiti6 mantener la
holgura frente al limite regulatorio, (a pesar de los
impactos generados por la emergencia sanitaria), y
asegurar su recuperacion, de acuerdo con los
cambios en el ciclo econdmico. Comportamiento
que, la Calificadora estima se mantenga en 2022,
de acuerdo con la normalizacion del calendario
tributario, el avance en los proyectos enfocados a la
generacion de empleo y de reactivacion, asi como
la continuidad los planes de uso eficiente de los
recursos.

Cumplimiento a los indicadores de Ley 358 de
1997. El adecuado cumplimento de los limites
regulatorios refleja la robusta capacidad de
generacion de ingresos y de los mecanismos de
control de gastos y endeudamiento. En este sentido,
en los dltimos cinco afios el Distrito registré
indicadores de solvencia?> y sostenibilidad?®®
promedio de 1,91% y 16,67%, niveles inferiores a
los maximos permitidos de 40% y 80%, en su
orden, los cuales fueron modificados a 60% Yy
100% mediante la Ley 2155 de 2021. Ahora bien,

2 Gastos de funcionamiento / Ingresos Corrientes de Libre
Destinacion.

22 Calculado por Value and Risk como Intereses / ahorro
operacional. Este tltimo como

ICLD - gastos de funcionamiento.

3 Saldo de la deuda / Ingresos corrientes.
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durante 2021, dichos indicadores cerraron en
3,11% y 42,70% con variaciones de +0,17 p.p. y
+18,59 p.p., respectivamente, por cuenta del mayor
saldo de deuda. Cumplimiento que denota la
Optima capacidad del Distrito para garantizar sus
obligaciones y mantener la autonomia en el manejo
de sus finanzas.

Capacidad de pago vy perspectivas. Con el fin de
determinar la capacidad de pago de Bogota Distrito
Capital, Value and Risk elaboré escenarios de
estrés, en los cuales se tensionaron los ICLD vy los
gastos de funcionamiento para determinar el
comportamiento en el mediano plazo del indicador
de Ley 617/2000. En este sentido, se evidencié que
este indice se mantendria por debajo del limite
establecido de 50% con un maximo de 36,05%.
Indicador de Ley 617 de 2000

10000000 1 r 5%
e

+ 50%
| as%
| a0

9,000,000

B000.000

7.000.000
5%

L aom
b asx
| 2o
| 15%

£.000.000

5 5.000.000

il

4000000
3,000.000

2000000 + 1 10%
1,000,000 | 5w

0 o%

18 9 w0 2021

0220 2023 2004 2025F  2026P

-—CLD N Gastos funcionamiento e ndicador de ley 617/2000

Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Por su parte, y al tener en cuenta el saldo de los
créditos vigentes y el cupo de endeudamiento
aprobado ($13,7 billones), asi como las vigencias
futuras, la Calificadora elabord escenarios de estrés
para los indicadores de Ley 358/1997. Al respecto,
estima que la solvencia y sostenibilidad alcancen
un maximo de 17% y 89%, en su orden, por debajo
del limite definido por Ley, incluyendo las
modificaciones de la Ley 2155 de 2021.

Indicadores de Ley 358 de 1997

2006 20017 2018 2019 2020 2021 2022P 2023 20M4F  2005F  2026P

tes)

Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Si bien los esfuerzos del Distrito en materia de
asistencia social e inversion han derivado en
déficits primarios, en opinidn de Value and Risk,
las metas definidas en el MFMP garantizan la
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sostenibilidad de la deuda publica, a la vez que son
congruentes con las acciones y medidas
establecidas para fortalecer el ingreso, mantener el
control del gasto de funcionamiento y dinamizar la
inversion. En este sentido y aunque el
endeudamiento esperado seria el mas alto
evidenciado histéricamente, en opinion de la
Calificadora, Bogota ostenta la maxima capacidad
de pago, soportado ademas en el cumplimiento de
los limites normativos, la posicién de liquidez, el
continuo fortalecimiento de los procesos de
planeacién y prospeccion, asi como en la
permanente optimizacion del endeudamiento.

Contingencias _y pasivo pensional. Segin la
informacion suministrada por el Distrito, a
diciembre de 2021, cursaban en su contra 11.630
procesos judiciales con pretensiones por $22,5
billones, relacionados principalmente con acciones
de tipo administrativo (56,02%), tutelas (22,58%) y
laborales (12,54%). Por monto, el 96,06%
presentaba probabilidad de fallo media, el 3,68%
baja y el 0,26% alta, con provisiones constituidas
en balance por $44.924 millones y un presupuesto
en sentencias y conciliaciones de $7.826 millones.

De acuerdo con los procedimientos de evaluacion y
seguimiento de la Oficina de Andlisis y Control de
Riesgo del Distrito, el valor contingente asociado a
los procesos asciende a $3,9 billones, que
representa el 48,64% de los ICLD al cierre de
2021. Por tanto, en opinién de Value and Risk, el
riesgo legal de Bogota es medio, en linea con el
impacto que puedan tener las posibles
materializaciones de las contingencias sobre la
estructura financiera, para lo cual sera fundamental
el continuo robustecimiento de los procesos de
monitoreo y defensa judicial.

De otro lado, el pasivo pensional ascendi6 a $11,9
billones, con aportes acumulados al Fonpet?* por
$8,4 billones y una cobertura del 70,57%. Al
respecto, la Calificadora estara atenta a que, en el
mediano plazo, el Distrito logre un nivel de aportes
que supere el limite minimo exigido por la Ley 549
de 1999%°

[ FORTALEZAS Y RETOS ]

% Fondo Nacional de Pensiones de Entidades Territoriales.

% Establece que la cobertura del pasivo pensional debe ser igual
0 superior al 125% en un plazo no mayor a 30 afios desde la
fecha de su expedicidn.

» Adecuados
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Fortalezas

» Importancia econdémica y estratégica que lo
hacen uno de los principales receptores de
recursos del Gobierno y del sector privado.

» Excelentes niveles de competitividad que le han
permitido atraer inversion y fortalecer su
aparato productivo.

» Destacable desempefio y gestion presupuestal,
acompafiado de mecanismos de planeacion y
ejecucion.

> Posicion sobresaliente en el Indice de
Desempefio Fiscal.

resultados en la  gestion
administrativa, de control interno y de
desempefio institucional, en linea con el MIPG.

» Generacién creciente y sostenida de recursos
propios, en pro de su autonomia fiscal y la
financiacion de la inversion, asi como de su
capacidad de pago.

» Solidos mecanismos de control para la evasion
y elusién de impuestos que han favorecido el
recaudo, la recuperacién de cartera y la
capacidad de inversion.

» Adecuado perfil de liquidez para cumplir con

sus compromisos corrientes y de largo plazo.

Baja dependencia de los recursos de terceros.

Estrategia de endeudamiento de largo plazo con

énfasis en el mercado de capitales que favorece

el costo asociado.

» Cumplimiento y control a las normas de
responsabilidad fiscal, niveles de
endeudamiento y sostenibilidad.

» Control sobre la evolucién y ejecucién de los
niveles de gasto, que se ajustan a los limites
normativos.

\ A4

Retos

» Gestionar su desarrollo con vision estratégica
de largo plazo, alineado a las expectativas de
crecimiento poblacional y econémico del
territorio.

» Culminar los proyectos inmersos en el Plan de
Desarrollo en los tiempos y presupuestos
estimados.

» Propender por el fortalecimiento continuo de
politicas publicas enfocadas a mejorar la
seguridad, la movilidad vial, la convivencia
ciudadana, el uso del espacio publico, el medio
ambiente e indicadores de calidad de vida.
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Continuar con el robustecimiento de los
procesos de planeacion y prospeccion, en
beneficio de la distribucion adecuada de los
recursos y el cumplimiento de sus obligaciones
con terceros.

Conservar el control sobre el cumplimiento de
los indicadores de Ley, teniendo en cuenta la
deuda actual y el cupo pretendido.

Hacer especial seguimiento al desempefio
financiero de las entidades descentralizadas,
con el fin de mitigar impactos sobre las
finanzas distritales y garantizar su adecuado
funcionamiento.

Mantener el  control, seguimiento vy
cuantificacién de los procesos contingentes
para  mitigar oportunamente  eventuales
impactos sobre la estructura financiera.

EMISIONES
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EJECUCIONES PRESUPUESTALES DE BOGOTA DISTRITO CAPITAL DE 2016 A SEPTIEMBRE DE 2021

2016P 2016 . 217P 2017 . 2018P 2018 . 2019p 2019 . Sep 20P Sep20 . 2020P 2020 . Sep21P Sep21

TRIBUTARIOS

Predial

Industria y comercio
Sobretasa consumo gasolina
Sobretasa ambiental
Estampillas

Vehiculos Automotores
Contribucidn de 5% sobre contratos
Cerveza

Cigarrilos y tabaco

Otros impuestos

NO TRIBUTARIOS

TRANSFERENCIAS

Sistema General de Participaciones - SGP
Transferencias parala inversion
INGRESOS DE CAPITAL

Recursos de credito

Otros recursos de capital

13335746611 (12838380361 MGTORAN 15.750.729.060 1945 612138 NGRRGHA 15.832.143.130 [F9257.270500 IOUGAIRM 19.412.376.943 [973851058.000 fGERGHAN 15.970.641.536 13.554.500.195 [THMSHAN 18.138.226.311 7G4 G080, AGGHAGMM 23.069.318.986 14588043222
1249360496 7666002634 10575% | 7910261208 8140867509 10200%| 8673570491 SANITSE12 10L70% | 9190099937 948591147 " 10281% | 9957088239 T300AN0T8 " 7420% | 9912128377 0336218 ' 9L14% | 9530936505 B068075852
2071637833 236967332 10767% | 2306450050 2427139696 10503% | 2562399400 2690120034  104.98% | 2740519372 2835ATOAT2 10347 | 3030473701 2782099030 9L53% | 3030473701 2904974688 9623% | 2987340552 2910933711
3310046620 3420667728 10077% | 3564017380 3518133545 9871% | 3770108530 3700800957 9843% | 3934041199 39614T8T86 10070% | 4206650650 2604860201 66 | 4219206500 3754484262 8896 | 4005T6BS5 3060344969
TGG6SHI8 3016164 10330% | 30287330 363068615 9BA0% | 060520 OAAILIBY U7 | 41283185 39LS608ST  O48H | 300449367 200883307  SUASH | 364209779 IBIAOTI0  TIS0% | 382110554 252761066
L1008 411108208 10000% | 476077818 4760718 10000%| ARSI AORETSSTT 10000% | 490271304  S36ASREBE 10745% | ST 4TLS008 BRI | SI6IMITLL  SO9G8038  950% | S16212167 506799015
BN T U643 | B047638  T9SBOS 993k | 0825 108031286 11886 | 11251505 10872425 1154%| 14BTI8  TOSNAN  GET% | 1BSA0A1 104452412 B428% | 138T5246 79140872
IR SAATSI0 1610% | M62316916  GI623NS 2777%| 635304307 GBOISA 1035H% | 694813238 TOSTONM0 10128% | TSL3AAYT  TIOSIEST  960T% | T5LI4497  TMAIIN06 989 | TILSUL06T 705386411
6280507 5953009 5605 | 7700000  T6SER063 1053%| 77280085 835342 1080% | 89546758 1636583 LLI| 107615770 660832  6141% | 9722038 108008421 11108% | 14913211  TLBA500
30708909 357276433 1149% | 30537265 370060208 10093 | 3730430 046002 10927% | IBISTAB  IOTABAL 1050%% | 47162400 2BSTIA SISU% | 427202400 3ISESAB TR0 | 32763 253205073
JI6620T  TLSTLML 1908 | 3926418 GATBEN  6835%| 160091818 175231753 10363% | 230667016 8544450 10775%| MEE91AR ATLILSN 6889 | MBEOLAED  N0BIOSH 83T | M6 16265955
UBO205 139030605 9303% | 14520401 99918877  6915% | 10687EL 113033 10692% | 916007 117612998 T12046% | 103459552 54964040 | 5303% | 10345055  0M0T61 | TIT5% | 85808833 65002680
SSABA0S  ATROLITY  BLISH | 497280300 SS2S89230 IILAG| 52085450 STGAIS000  1087% | GI0S02503 76148007 'M3STH | BBA766165 200001856 T 2131% | 783026 48T0T3 | 6A25% | 966128307 433505500

1711488287  2.712.586.761 2954511578 3.109.858.759 105.26% | 3.055.910547 3060915668 100.16% | 3.468.589.399 3.393.188.156'% 3503363308 268031397 " 1651% | 3626920151 3.657.044949 ~ 10083% | 3787603115 2.738377.887
2463481196 2473892350 10042% | 2.701327.097 2791943347 103,35% | 2.782.768.290 2783572513 100,03% | 3.126.642.233 3.126.642.233 100,00% | 3.223.164.030 2426922121 7530% | 3344.469.134 3336.138.155  99,75% |3530.795.115 2.558.444.887
28007091 238694411  96.24% | 253184481 317915412 12557% | 273.042257 277343155  10154% | 341947.166 266545923 '77,95% 099278 25319275 9044% | 282451017 320906794  113,62% | 3.787.603.115 2.738.377.887
2820470023 2.081197.693 7355% | 4388675855 3042296547 69.32% | 6.582372.642 4798.353241 72.90% | 6.083.187.104 5.781.774.614'5,@6 16214380 3202600960 " 7008% | 3.840.860357 4386354953 'M 8783050999 3347.993.982
1011989630 18375905  182% | 1532638842 60.000.000  391% [2410756134 30.000000  124% | 2119316392 1449998770 68,42% | 1056.749.674 808905746  7655% [ 521.085.703  885.777.546  169,9%% | 5.210879.200 1.107.991982
1817480393 2062821788 11350% | 2.856.037.013 2982296547 10442% | 4171616507 4768.353.241 114,30% | 3963.870.712 4331775843 '109,28% 3510674150 243378018 7 68,16% | 3319774654 3500577407 '105,45% 3572171799 2.240.002.000

—
=3
S

}’o
=
5=

97,44%
76,40%
66,15%
98,18%
57,04%
99,13%
62,52%
73.88%
65,93%
15,75%
44.85%

7230%
TLAR%
0%
3812%
21.26%
62,71%

FUNCIONAMEENTO
(Gastos de personal
Gastos generales
Transferencias corrientes

INVERSION

(GASTOS DE CAPITAL

SUPERAVIT O DEFICIT TOTAL

13335.746.611 12420507538 NGB 15.750.729.080 [0R20878.290 RGN 15.532.1¢3.130 [G070037a7 MGG 15.412.375.9¢3 [ F37831850 AOUMARRN 18.970.541.53 1138743 880 (GOIOS0N 18.138.226 311 [96733206 800 AGEBSH 23.069.318.986 1407917226
SALSHETD ABMTEII $030% | STIAATLMS SASAMS1ATY S00% | ZOTLSBIE SIB6AILO6N $1A2% | ZI0B33SIS GISASILRE ' 9020% | 6AGLOIA0R3 3SULIOA0E S443% | 6301931010 54BLTROTS | B635% | 2892495000 1789630000

903.105.493  819.745.741  90,77% | 1068835681 981795257  91.86% | 1.075.285.647 1023369857 9517% | 1183.685.127 1108862171 9368% |1289.118533 835.254.143  6479% (1292441232 1201362915 9295% | 1118901000 710.187.000
181050179 164346426 90,77% | 215266812  196.226659  9116% | 229.120252 213975408  9339% | 281412553 253457537  90,07% | 259462112 189836229  T3.17% [ 260048413  234688.182  90,25% | 314744000  240.700.000
4318677998 3.840669.217 88,93% | 4430370255 4.016429.563 90,66% | 5767562488 4548.766.799 78,87% | 6237.935.845 5592602979 89,65% | 4914337439 2492698736  50,72% | 4.796.703.456 4067385669 84,36% | 1459.250000 838.743.000

1694628428 7414824038 96,36% | 9.785.072.294 9447453488 96.55% |11.512.294.223 10.758.605.232 9345% |(11.441237.041 10585197003 9252% | 12491816148 7586474501 " 63,05% |11.473.825.906 w9180 95.82% (19.599.523.000 12.061.488.000

238284513 180922116  7593% | 251184038 179.973323 7165% | 247.880520 173276440  69.90% | 268108378  191664.125 " 71a0% | 315007304 182980232 'm 315007304 256769234  8146% [ 576900986  227.999.226

0 517.880823 0 23733848 0 539.276.775 0 1653.254.258 0 2.167.256314 0 831,164.049 0 508.925.996
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PRINCIPALES INDICADORES BOGOTA DISTRITO CAPITAL DE 2016 A 2021

Ley 617 / 2000

(CIFRAS EN MILES DE PESOS)

PRINCIPALES INDICADORES

2016 2017 2018

Dic-21
Preliminar

Ingresos corrientes de libre destinacién (ICLD) 6.169.120.308 6.526.753.221 6.951.059.646 7.427.860.120 7.168.098.828 | 8.020.121.000
Gastos de funcionamiento 1.502.244.313 2.063.444.162 1.830.045.883  1.955.737.781  2.072.726.975 | 2.261.049.000
G. Funcionamiento / ICLD 24,35% 31,62% 26,33% 26,33% 28,92% 28,19%
Limite Regulatorio 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
Semaforo VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE
Ley 358 / 1997 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ahorro operacional 4.666.875.995 4.463.309.059 5.121.013.763  5.472.122.339  5.095.371.853 | 5.759.072.000
Intereses 80.056.157 81.012.144 81.451.275 80.851.202 149.649.646 178.974.000
Solvencia 1,72% 1,82% 1,59% 1,48% 2,94% 3,11%
Limite (semaforo verde) 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00% 40,00%
Limite (semaforo amarillo) 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00% 60,00%
Semaforo VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE
Saldo Deuda 1.253.888.000 1.215.044.000 1.192.081.000 2.541.457.000 3.363.988.000 | 5.684.336.000
Ingresos Corrientes 9.962.369.822 9.620.296.167 10.741.184.000 11.082.669.000,0 13.953.083.000|13.311.447.000
Sostenibilidad 12,59% 12,63% 11,10% 22,93% 24,11% 42,70%
Limite (semaforo verde) 80,00% 80,00% 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Semaforo VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE VERDE
Sostenibilidad (ICLD) 20,33% 18,62% 17,15% 34,22% 46,93% 70,88%
Otros Indicadores 2016 2017 pLouk:] 2019 2020 Sep-21
Numero de habitantes (DANE) 7.300.918 7.337.449 7.412.566 7.592.871 7.743.955 7.834.167
Ingresos tributarios 7.666.002.634 8.140.867.599 8.821.175.612 9.448.591.147 9.033.826.218 | 8.068.075.852
Eficiencia Fiscal 1.050 1.109 1.190 1.244 1.167 1.030
Gastos de inversion 7.414.824.038 9.447.453.488 10.758.605.232 10.585.197.043 10.993.737.802|12.061.488.000
Eficiencia Administrativa (por inversion RP) 1.016 1.288 1.451 1.394 1.420 1.540
Eficiencia Administrativa (por Funcionamiento) 206 281 247 258 268 289
Servicio de deuda 180.922.116 179.973.323 173.276.440 191.664.125 256.769.234 227.999.226
Ingresos totales 12.938.388.361 14.845.612.138 17.257.270.511 19.385.038.114 17.564.460.850|14.588.043.222
Magnitud de la deuda publica 9,69% 8,18% 6,91% 13,11% 19,15% 38,97%
% Ingresos transferencias 20,97% 20,95% 17,74% 17,50% 20,82% 18,77%
Ingresos tributarios/Ingresos totales 59,25% 54,84% 51,12% 48,74% 51,43% 55,31%
Capacidad de ahorro 75,65% 68,38% 73,67% 73,67% 71,08% 71,81%
Superavit primario 680.427.035 143.707.171 682.553.215 394.919.613 202.155.737 -371.066.760

Una calificacion de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién técnica y en ningiin momento pretende ser una recomendacion para comprar,
vender o mantener una inversion determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacion sobre la probabilidad de que el capital y sus rendimientos sean
cancelados oportunamente. La informacién contenida en esta publicacién ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no asume responsabilidad
por errores, omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacion. Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles en la pagina web
de la Calificadora www.vriskr.com
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