Joydeep Mukheriji

COIOmbia SoverEign Rating Managing Director

Sovereign Ratings

July, 2023
? 1
[ il
Q"{I;*' | !l!;q
I NS
N
. é‘ N
NN\

S&P Global
Ratings



Calificaciones soberanas en LatAm

Calificacion promedio en el tiempo
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Distribucion de calificaciones
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Calificaciones soberanas en LatAm

Balance de perspectivas Perspectivas Cambios de calificacion en 2023

Balance

! Brazil* A Upgrade VW Downgrade
. - o To June 2023 From December 2022
= O
I3
B oo LATAM
Argentina CCC-/ Negative v CCC+/ Negative
Bolivia B-/Negative v B/Stable
-2
Argentina Costa Rica B+/Stable A B/Stable
© Bolivia El Salvador SD/ -- v CCC+/ Negative
K o 8 Honduras El Salvador CCC+/ Stable A SD/ --
& Panama o
05 Guatemala BB/Stable A BB-/Positive
s Peru Uruguay BBB+/Stable A BBB/Stable
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Colombia - historia de la calificacion crediticia
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Sintesis de los factores de la calificacion

Factores clave de calificacién

Clasificacién

Explicacion

Evaluacién institucional

3

Democracia estable con continuidad en politicas
econdmicas entre partidos. La implementacién de
politicas es fuerte. Mantenemos nuestra expectativa de
pragmatismo, respaldado por funcionarios piblicos
capacitados, técnicay profesionalmente, que
consideramos sera clave para afrontar los desafios
fiscales de Colombia en el largo plazo.

Evaluacién econémica

Basada en la tendencia del PIB per capita (US$) segiin
los indicadores seleccionados de la Tabla 1.

Evaluacion externa

Con base en la deuda externa neta y en las necesidades
de financiamiento externo bruto de acuerdo con los
Indicadores Principales de la Tabla 1.

El pais esté expuesto avolatilidad significativa en
términos de intercambio debido a su dependencia de
los hidrocarburos.

Evaluacién fiscal: flexibilidad y desempeno

Con base en el cambio de la deuda neta del gobierno
general (% del PIB) de acuerdo con las Estadisticas
Principales de la Tabla 1.

Evaluacion fiscal: Deuda

Con base en el cambio en la deuda neta del gobierno
general y en los gastos de interés del gobierno general
{% del ingreso del gobierno general) de acuerdo con los
Indicadores Principales en la Tabla 1.
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Ratings Score Snapshot (ctd.)

Factores clave de calificacién Clasificacion Explicacion

Evaluacién monetaria 3 Colombia tiene un régimen de tipo de cambio flotante,
pero su moneda no s& negocia activaments. Elbanco
central tiene un historial de independenciay usa
instrumentos monetarios basados en el mercado. Tiens
la capacidad de actuar como prestamista de Ultimo
recurso para el sistema colombiano.

El banco central tiene un historial de independenciay
usa instrumentos monetarios basados en el mercado.
Tiene la capacidad de actuar como prestamista de
(ltimo recurso para el sistema colombiano.

Calificacion indicativa bb+ Segln la Tabla 1 de “Metodologia de calificaciones
soberanas”

MNiveles de ajuste complementarioy flexibilidad

Calificacion final

Moneda extranjera BB+
MNiveles al alza 1 Refleja una politica monetaria independiente con un

historial de tipo de cambio flotante. El soberano tiene
mercados de capital relativamente adecuados, como lo
demuestra la renta fija en moneda local y el mercado
monetario que representan aproximadamente 30% del
PIB.

Moneda local BBEB-
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La perspectiva es estable

— Amplia continuidad en las politicas econdmicas fiscales, monetarias y medidas
favorables al crecimiento a medida que la administracion Petro implementa sus
ambiciosas reformas sociales.

— Se espera que la consolidacion fiscal y el crecimiento econdmico continuo ayuden a
‘j estabilizar la carga de la deuda soberana y reducir los grandes déficits de cuenta

corriente durante los préximos dos afios.
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Perspectivas

Escenario a la alza

Escenario a la baja

* Podriamos mejorar la calificacion durante los proximos 12 a 24 meses si
el crecimiento economico es consistente y significativamente mas
rapido de lo esperado, junto con medidas que mejoren el perfil
financiero del soberano.

* Un sector exportador mas grande y diverso, que ayude a reducir la
vulnerabilidad externa y fortalecer la resiliencia econdmica, podria
mejorar el débil perfil externo de Colombia.

* Eso, junto con déficits fiscales mas pequenos que fortalezcan las
finanzas publicas al contener el crecimiento anual de la carga de la
deuda del gobierno general, podria conducir a una mejora.
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* Podriamos bajar la calificacién durante los proximos dos afios si el

crecimiento econdmico esta por debajo de nuestras expectativas, lo
gue podria indicar una menor resiliencia econémica o una confianza de
los inversores mas débil que afecta la inversién privada.

* También podriamos bajar la calificacion si un desvio fiscal inesperado

contribuye a una mayor carga de deuda soberana,

O si los déficits de cuenta corriente persistentemente grandes
empeoran su perfil externo ya débil.




Crecimiento del PIB

Crecimiento del PIB 2000 = 100 (precios constantes)
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Deuda neta / PIB (%)
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Deuda externa neta en sentido estricto /ingresos de la cuenta corriente (%)
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