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Fitch Revisa Calificaciones de Bogota, Distrito Capital de
Colombia, y del Municipio de Medellin

Fitch Ratings - Monterrey, (Marzo 15, 2017): Fitch Ratings ratificé las calificaciones internacionales
de Bogot4, Distrito Capital de Colombia, y del Municipio de Medellin. Las acciones de calificacion son
las siguientes:

- Calificacion Issuer Default Rating (IDR) a Largo Plazo en Moneda Extranjera se ratifica en ‘BBB’;
- Calificacion IDR a Largo Plazo en Moneda Local se ratifica en ‘BBB'.

La Perspectiva Crediticia se modifica a Estable desde Negativa.

Adicionalmente para Bogota Fitch ratifica:
- USD300 millones, 9.75% en pesos colombianos las notas de gobierno con vencimiento en 2028 en
‘BBB’.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

La accion de calificacién esta en linea con la accion de calificacién del soberano tomada por Fitch el
10 de marzo de 2017.

El cambio en la Perspectiva Estable para Bogota y Medellin refleja la revisién reciente de la
Perspectiva de Calificacion de Colombia a Estable. La Perspectiva Estable de Colombia refleja la
reduccion en los desequilibrios macroeconémicos como resultado de una disminucién importante en
el déficit de cuenta corriente, riesgos menores relacionados con la consolidacién fiscal del pais ante
la aprobacion de la reforma tributaria de diciembre de 2016 y la expectativa de que la inflacién
converja a la meta fijada por el banco central. Las politicas de disciplina implementadas ante la caida
en los precios de las materias primas permitiran mantener los desequilibrios macroeconémicos en
linea con lo esperado para el periodo.

Las fortalezas de Bogota y Medellin se mantienen.

Bogot4 ha presentado solidez operativa y niveles manejables de endeudamiento, incluyendo el
incremento significativo de deuda para cubrir su Plan de Desarrollo. La importancia de la entidad
para la economia nacional en términos de su contribucién al PIB, y sus indicadores socioeconémicos
elevados, son considerados como factores positivos. Asimismo, se considera el riesgo politico
asociado al sector publico y la calidad de la gestion de las administraciones. Fitch encuentra como
limitante en la calificacion el requerimiento elevado de inversién social y de infraestructura,
particularmente los relacionados con transporte.

Medellin tiene un rol relevante en la economia nacional, con un dinamismo elevado en la
recaudacion de impuestos y un nivel alto de caja. Esto es compatible con una administracién
financiera buena. Otra fortaleza es el respaldo econémico importante de los excedentes financieros
de las Empresas Publicas de Medellin. Los riesgos o limitaciones principales para Medellin son su
deuda manejable, pero mayor en relacién con los registros histéricos, el riesgo politico asociado con
el sector publico y la calidad de la administracion, y sus necesidades elevadas de infraestructura.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES
La Perspectiva del emisor es Estable. De acuerdo con el andlisis de sensibilidad Fitch no espera
eventos que podrian derivar en una accion de calificacion.

Un incremento en la calificacion del soberano, aunado a un desempefio operativo sélido de Bogota y
Medellin, podria impactar de manera positiva sus calificaciones internacionales. Los factores que
individual o de manera conjunta podrian afectar la calificacion de manera negativa son: un
incremento inesperado en la deuda y un deterioro significativo en los margenes operativos y niveles
de efectivo.

Contactos Fitch Ratings
lleana Guajardo (Analista Lider)
Directora Sénior

+52 81 8399 9100



Fitch México S.A. de C.V.
Prol. Alfonso Reyes 2612
Monterrey, N.L. México

Carlos Vicente Ramirez (Analista Secundario)
Director Sénior
+57 1 326 9999

Humberto Panti (Presidente del Comité de Calificacion)
Director Sénior
+52 81 8399 9152

Relacién con los medios: Elizabeth Fogerty, New York, Tel. + 1 (212) 908 0526,
E-mail: elizabeth.fogerty@fitchratings.com

Informacidn adicional esta disponible en www.fitchratings.com.

Metodologia Aplicable

International Local and Regional Governments Rating Criteria - Outside the United States (pub. 18 Abr
2016)

(https://www.fitchratings.com/site/re/878660)

Este documento es una traduccion del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el
15 de marzo de 2017 y puede consultarse en la liga https://www.fitchratings.com/site/pr/1020589.
Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.
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ALL FITCH CREDIT RATINGS ARE SUBJECT TO CERTAIN LIMITATIONS AND DISCLAIMERS. PLEASE READ THESE LIMITATIONS AND
DISCLAIMERS BY FOLLOWING THIS LINK:
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AND METHODOLOGIES ARE AVAILABLE FROM THIS SITE AT ALL TIMES. FITCH'S CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY,
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, AND OTHER RELEVANT POLICIES AND PROCEDURES ARE ALSO
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TO THE RATED ENTITY OR ITS RELATED THIRD PARTIES.

DETAILS OF THIS SERVICE FOR RATINGS FOR WHICH THE LEAD ANALYST IS BASED IN AN EUREGISTERED ENTITY CAN BE FOUND
ON THE ENTITY SUMMARY PAGE FOR THIS ISSUER ON THE FITCH WEBSITE.
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Solicitation Status
Fitch Ratings was paid to determine each credit rating announced in this Rating Action Commentary (RAC) by the obligatory being rated or the
issuer, underwriter, depositor, or sponsor of the security or money market instrument being rated, except for the following:

Unsolicited Issuers:

Entity/Security ISIN/CUSIP/COUPON RATE Rating Type Solicitation Status
Medellin, City of Long Term Issuer Default Rating Unsolicited
Medellin, City of Local Currency Long Term Issuer Default Rating Unsolicited

Endorsement Policy Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may be used by regulated entities within
the EU for regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU Regulation with respect to credit rating agencies, can be found on the EU
Regulatory Disclosures (https://www.fitchratings.com/regulatory) page. The endorsement status of all International ratings is provided within the
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