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Emision Bonos Ordinarios Leasing Occidente hoy Banco de Occidente S.A.

Diciembre 2017

ItatlAsset Management

Titulos: Bonos Ordinarios
Emisor: Leasing de Occidente S. A. (ahora Banco de Occidente S. A.)
Monto Calificado: $400,000 millones
Serie: AByC
Cantidad: 4,000,000 bonos
Fecha de Emision: 25 de agosto de 2008
Plazos: Serie A: 2 aiios
Serie B:

Subserie 2; 2 aiios
Subserie 3: 3 aiios
Subserie 5: 5 aiios
Serie C:
Subserie 3: 7 aiios
Subserie 4: 10 aiios

Rendimiento: Los Bonos de la Serie A fueron emitidos en pesos colombianos y
devengan una tasa fija efectiva anual.
Los Bonos de la Serie B fueron emitidos en pesos colombianos y
devengan un interés con base en una tasa flotante referenciada a
la DTF.
Los Bonos de la Serie C fueron emitidos en pesos colombianos y
devengan un interés con base en una tasa flotante referenciada a
la inflacion Colombiana (IPC).

Periodicidad Pago de Intereses: Trimestre Vencido (TV) o Semestre Vencido (5V)

Pago de Capital: Al vencimiento

Administrador: Depasito Centralizado de Valores de Colombia DECEVAL

Representante Tenedores: Fiduciaria Helm Trust S. A.

Agente estructurador y colocador: Leasing de Occidente S. A. (ahora Banco de Occidente S. A.)

Garantia: La presente emision esta garantizada con el patrimonio del
emisor

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacion sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este
informe ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por
resultados derivados del uso de esta informacion.
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Entidad Emisora

El Banco de Occidente S.A. (Antes Leasing
de Occidente S.A.), fue constituido el 8 de
septiembre de 1964 en la ciudad de Santiago
de Cali, con el objetivo estratégico de atender
los segmentos y clientes de esa ciudad y del
occidente del pais. A mediados de los afios
setenta, el grupo econdémico Sarmiento
Angulo asume el control de la entidad y la
redirecciona a un nuevo enfoque estratégico,
con el fin de iniciar una expansién nacional
apoyada por la capitalizacibn de nuevos

recursos.

El Banco tiene una situacion de control
ejercida por la sociedad Grupo Aval Acciones
y Valores S.A., a su vez, el Banco de
Occidente registra situacion de control sobre
las entidades extranjeras Banco de
Occidente Panama S.A. (95%) y Occidental
Bank Barbados Ltd. (100%). En el pais
registra situacion de control sobre la
Sociedad Fiduciaria de Occidente S.A.
(94,98%) y Ventas y Servicios S.A. (45%).
Adicionalmente, cuenta con una participacién
del 7,95% en la sociedad comisionista de

bolsa Casa de Bolsa S.A.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset

Tabla No.1: Composicién Accionaria
Acclonista Participacion
Grupo Aval Acciones vy Valores S5 A 68, 2%
Seguros de Vida Alfa S A 7.3%
Actiunidos 8§ A 4 5%
Corporacion Financiers Colombinna 5 A 4 0%
Mejia Cabal han § elipo 3. 8%
Industnas de Enwases 5 A 1. 7%
Rendifin § A 1.2%
Otros 0.4%
TOTAI 100%

Fuente: Banco de Occidente 5. A

La actividad del Banco de Occidente
tradicionalmente se ha dirigido a la
colocaciéon de créditos comerciales con una
importante  penetracion en el sector
corporativo, en las medianas y pequefias
empresas, asi como en el sector oficial, y, en
menor medida, en créditos de consumo y la
banca personal; elementos que le han
permitido sostener un crecimiento
consistente y diversificado, tanto en sus
captaciones, como en sus colocaciones de
crédito. Este dltimo segmento ha tenido una
importante evolucién a través del tiempo;
especialmente, por la financiacion de
vehiculos, que fue impulsada por Ia
adquisicién del Banco Aliadas en 2005, que
se caracterizaba por tener una amplia
experiencia en ese tipo de créditos. Esta
linea de negocio cobra relevancia, debido
sus altas tasas de colocacién y el
consecuente beneficio en términos de

rentabilidad.

En diciembre de 2005, se llegd a un
entendimiento entre el Grupo Aval Acciones y

Valores S.A., principal accionista, y un grupo
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de accionistas del Banco Unién Colombiano,
en virtud del cual se convino presentar a
consideracion de los accionistas de ambas
entidades un acuerdo de fusién. Obtenidas
las autorizaciones correspondientes, el
Banco de Occidente absorbio al Banco Unién

Colombiano.

Por ultimo, el 10 de mayo de 2010, mediante
la resolucién 0952 de la Superintendencia
Financiera de Colombia, no se objetdé la
Fusién por absorcién del Banco de Occidente
S.A. con Leasing del Occidente S.A. Dado lo
anterior, el 11 de junio de 2010 esta Ultima
cesob operaciones como organismo
independiente y se realiz6 la consolidacion
contable, financiera y administrativa dentro

del Banco.

Al cierre del 2011, el Banco de Occidente
S.A. (Antes Leasing de Occidente S.A)
operé con mas de 6.000 empleados, 184
oficinas y 8 Centros de Pagos y Recaudos,
con una red que hace presencia en 53
ciudades del pais. De igual manera lo hizo
con un conjunto de entidades filiales
nacionales y del exterior, que le permiten
ofrecer una amplia variedad de servicios
relacionados con la actividad financiera, entre
las cuales se destacan la dinamica y el
posicionamiento en el mercado alcanzados

por su tarjeta de crédito Credencial.

www.itau.co

Datos Relevantes

Calificacion: El dia 21 de Septiembre de
2017, el Comité Técnico de BRC Investor
Services S.A. SCV en revisiébn periédica
confirm6 la calificacion de deuda de largo
plazo de ‘AAA’ de los Bonos Ordinarios
Leasing de Occidente (ahora Banco de
Occidente S. A.) 2008 por $400.000 millones
de pesos colombianos (COP).*

Entorno Econémico

Economia: En el tercer trimestre el
crecimiento econdmico se ubicé en 2%,
superior al observado en los cuatro trimestres
anteriores. En este sentido, el afio 2017
cerraria con un crecimiento entre el 1.6% vy
1.8%, con la expectativa de que en el cuarto
trimestre se presente un crecimiento cercano
al 2.4%.

En términos de contribucion al PIB, en los
tres primeros trimestres del afio los sectores
gue presentaron un mejor desempefio son el
agropecuario, con un crecimiento de 6.4%,
seguido de los sectores financiero y de
servicios sociales (explicado por el mayor
gasto publico), con crecimientos de 3.8% y
3.0% respectivamente. Al revisar el PIB por
el lado de la demanda, principalmente estuvo

jalonado por el consumo final (crecimiento de

1 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 21 de Septiembre de 2017.
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2% en los tres primeros trimestres), explicado
en mayor medida al consumo final del
gobierno (crecimiento de 3.4%), mientras el

de los hogares se ubicé en 1.6%.

La expectativa es que para el proximo afio el
crecimiento repunte y se ubique en niveles
de 2.6%, impulsado por el repunte de las
exportaciones, dados los mejores precios de
las materias primas, y se reactive el consumo
privado al contar con menores tasas de
interés.

Inflacion: En el caso de la inflacién, en lo
corrido del afio se realiz6 un importante
correccion al rango meta luego de la
disipacion de las distorsiones de oferta
(fenémeno del nifio y paro camionero). La
inflaciéon anual ascendié en noviembre al
4.12%, mientras inflacion en lo corrido del
afio (hasta noviembre) se ubic6 en 3.69%. El
mayor ajuste estd explicado principalmente
por la significativa caida del rubro de
alimentos, siendo el caso de los alimentos
perecederos que alcanzé a tener caidas en
inflacion del 17%. Por otra parte, la inflacion
basica aun se ubica en niveles mayores al
4%, no siendo tan marcada la caida respecto
a la inflacion total. En suma, el 2017 cerraria
con una inflacién cercana al techo del rango

meta del Banco de la Republica (4%).

www.itau.co

Tasa de Cambio: La tasa de cambio
presento cierta estabilidad conforme el precio
del petréleo se mantuvo en niveles entre 55 y
60 dolares y cerro el afio en niveles cercanos
a los $2.983. En el corto plazo no se prevén
fuertes fluctuaciones conforme se mantienen
los acuerdos de la OPEP y Estados Unidos

no presentaria un repunte en su produccion.

Politica Monetaria: En el caso de la politica
monetaria, la Junta del Banco de la
Repulblica mantuvo inalterada la tasa de
politica monetaria en 4.75%, con lo cual se
distanci6 de las decisiones pasadas. La
decision estuvo motivada ante el dato de
inflacion de noviembre (0.18%), que se ubico
en niveles altos respecto a las proyecciones
del Banrep. Igualmente, sefial6 que aln
existen importantes riesgos externos, dada la
normalizacion de la politica monetaria en los
paises desarrollados y el alto déficit de

cuenta corriente del pais.

Por dltimo, es importante mencionar la
decision de S&P de reducir el grado de
calificaciéon, motivada por el bajo crecimiento
econémico y la debilidad de las cuentas
fiscales. Ante esta noticia el mercado no
reaccion6 de forma significativa, pues no se
presentaron fuertes ajustes. No obstante, los
riesgos de futuras reducciones en las

calificaciones son latentes, pues si bien para
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los afios 2017 y 2018 se cumpliria con el
déficit fiscal establecido en la Regla Fiscal,
de cara a los préximos afios hay gran
incertidumbre pues se tendria que dar un
importante ajuste en términos de ingresos y

gastos.

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de activos de Leasing de
Occidente hoy Banco de Occidente S.A.

asciende a $ 37.765.052 millones de pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de pasivos de Leasing de
Occidente hoy Banco de Occidente S.A.

asciende a $33.354.673 millones de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2017 el total de patrimonio de Leasing de
Occidente hoy Banco de Occidente S.A.

asciende a $4.410.379 millones de pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de utilidad de Leasing de
Occidente hoy Banco de Occidente S.A.

asciende a $ 362.519 millones de pesos.2

Conclusiones
Ital Asset Management Colombia S.A. en su

calidad de Representante Legal de Tenedor

2 Tomado de la pagina web del Emisor.

www.itau.co

de Bonos emitidos por Leasing de Occidente
hoy Banco de Occidente S.A., considera que
las cifras financieras presentadas a corte
Diciembre de 2017 y la evolucién de sus
resultados, demuestran solidez y respaldo
necesario por parte del Emisor para continuar
con el desarrollo y ejecucién de su objeto

social.

En la actualidad no prevemos ningun factor
que comprometa de manera significativa 6
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de
cara a la emisiéon de Bonos Ordinarios 2008.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de
Colombia.
e BRC Standard & Poor’s.

e Banco de Occidente S.A.

NOTA:

informacion sobre el objeto del presente

Para efectos de una mayor
informe consultar las siguientes direcciones

en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e https://www.bancodeoccidente.com.c
o/

e http://brc.com.cofinicio.php
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