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Doctor

MAURICIO VALENZUELA GRUESSO
Representante Legal

BANCO DAVIVIENDA S.A.

Av. El Dorado 68 C — 61 Piso 10

Atencion: Dra. MARTHA CORAL CAMARGO
Directora Juridica

03 mayo 2017
Estimado doctor Valenzuela,

Re: Confirmacién de Calificacién relacionada a la calificacion de la tercera emisién global (segunda
de bonos subordinades) del Programa de Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios y/o
Subordinados con Cargo a un Cupo Global de $5 billones de Banco Davivienda

Esta carta es proporcionada en respuesta a una solicitud de confirmacion de la calificacién con respecto a
que el Emisor solicitard a la Asamblea General de Tenedores de Bonos Subordinados — Tercera Emision
su autorizacion para eliminar las figuras de Reapertura y Readquisicién, a las que se hizo referencia en los
numerales 31 y 32 respectivamente, del Aviso de Oferta Piblica, dado que fueron incluidos de manera
inadvertida en el Aviso de Oferta de la Emision, y teniendo ademds en consideracién, que este texto no
resulta aplicable a los Bonos Subordinados de acuerdo con la ley y el prospecto de emision y colocacién
para este tipo de bonos.

Fitch (ver la definicion més adelante) en este acto confirma que, con base en la informacion
proporcionada a Fitch, la eliminacién de las figuras de Reapertura y Readquisicién a las que se hizo
referencia en los numerales 31 y 32 del Aviso de Oferta Piblica, no resultard en un retiro o una
disminucién en la calificacién asignada por Fitch a la tercera emision global (segunda de bonos
subordinados) del Programa de Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios y/o Subordinados con cargo a
un Cupo global de $5 billones de Banco Davivienda.

Esta confirmacién de calificacién solo se enfoca en el efecto de eliminar las figuras de Readquisicién y
Reapertura, a las que se hizo referencia en los numerales 31 y 32 del Aviso de Oferta Publica, en las
calificaciones actuales asignadas por Fitch al Programa de Emisi6n y Colocacién de Bonos Ordinarios y/o
Subordinados con cargo a un Cupo Global de $5 billones de Banco Davivienda. Esta confirmaciéon de
calificaciéon no se pronuncia respeto a que si la eliminacién de las figuras referidas-en los numerales
precitados estd permitido por los términos de los documentos. Esta confirmacién de calificacién no se
pronuncia respecto a si dicho evento estd en los mejores intereses de, o es perjudicial para, algunos o
todos los tenedores de la tercera emision global (segunda de bonos subordinados) del Programa de
Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios y/o Subordinados concargo a un Cupo Global de $5 billones
de Banco Davivienda.
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La calificacion asignada por Fitch estd basada en los documentos e informacion proporcionada a nosotros
por el emisor y otras partes, y esta sujeta a la recepcion de los documentos del cierre final. Al emitir y
mantener sus calificaciones, Fitch se basa en la informacion factica que recibe de los emisores y
compailias de seguros y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch realiza una investigacién
razonable de la informacién féctica sobre la cual se basa conforme a su metodologia de calificaciones, y
obtiene una verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida en que
dichas fuentes estan disponibles por un valor determinado o en una jurisdiccion determinada.

La forma de la investigacion factica de Fitch y el alcance de la verificacion de un tercero que obtenga,
variara dependiendo de la naturaleza del valor calificado y se su emisor, los requisitos y practicas en la
Jurisdiccion en la cual el valor calificado sea ofrecido y vendido y/o donde el emisor se localice, la
disponibilidad y naturaleza de la informacion piblica correspondiente, acceso a la administracion de la
emisora y a sus consultores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros, tales como
informes de auditoria, cartas de procedimiento acordadas, valuaciones, informes de actuarios, informes de
ingenieria, opiniones legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de
verificacién de terceros independientes y competentes con respecto al valor determinado o en la
Jurisdiccion determinada del emisor, y una variedad de otros factores..

Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion factica comprehensiva
ni cualquier verificacion de un tercero pueden asegurar que toda la informacién sobre la cual se basa Fitch
en relacion con una calificacion sea autentica y completa. Finalmente, el emisor y sus consultores son los
responsables por la autenticidad de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en documentos
de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch depende del trabajo de expertos, incluyendo
auditores independientes con respecto a los estados financieros y a abogados en lo que respecto a los
asuntos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son inherentemente con miras al futuro y
representan suposiciones y predicciones sobre eventos futuros que por su naturaleza no pueden ser
verificados como hechos. Como resultado, a pesar de cualquier verificaciéon de hechos futuros, las
calificaciones pueden ser afectadas por eventos o condiciones futuras que no fueron anticipadas en el
momento en que una calificacion fue emitida o afirmada.

Las calificaciones no son una recomendacion o sugerencia, directas o indirectas para comprar, vender,
hacer o mantener cualquier inversion, préstamo o valor o para llevar a cabo cualquier estrategia de
inversion con respecto a cualquier inversion, crédito, valor o cualquier emisor. Las calificaciones no
comentan sobre la idoneidad del precio de mercado, o de cualquier inversion, crédito o valor para un
inversionista en particular (incluyendo sin limitar, cualquier tratamiento contable y/o regulatorio), o la
naturaleza de exencién de impuestos o la fiscalizacion de pagos realizados con respecto a cualquier
inversion, crédito o valor. Fitch no es su consejero, ni Fitch le esta proporcionado a usted o a cualquier
otro cualquiera consejo financiero, o cualesquier servicios legales, de auditoria, contables, de valuacién o
actuariales. Una confirmacion de calificacion no debe ser vista como un reemplazo a dicha consulta o
servicios.

Las Calificaciones estin basadas en criterios y metodologias establecidas que Fitch evalua y actualiza
constantemente. Por lo tanto, las calificaciones y las confirmaciones de calificacién son un producto del
trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, son exclusivamente responsables
por una calificacion o una confirmacion de calificacion. Todos los reportes de Fitch tienen autoria
compartida. Los individuos identificados en un reporte de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son
exclusivamente responsables por, las opiniones establecidas en los mismos. Los individuos son
nombrados solo para efectos de contacto.




Una confirmacion de calificacién por Fitch no constituye un consentimiento por Fitch del uso :
nombre como un experto en relacién con cualquier declaracion de registro u otros documentos
presentados conforme a las leyes de valores de EE.UU., RU u otras. Fitch no autoriza la inclusién de sus
calificaciones en cualquier documento de oferta en cualquier instancia en la cual las leyes de valores de
EE.UU., RU u otras, requieran dicha autorizacién. Fitch no autoriza la inclusién de cualquier carta escrita

“ comunicando su accion de calificacién en cualquier documento de oferta. Usted entiende que Fitch no ha
autorizado, y no autorizara, ser llamado como un “experto” en relacién con cualquier declaracién de
registro u otros documentos presentados conforme a las leyes de valores de EE.UU., RU u otras,
incluyendo, sin limitar, la Seccién 7 de la Ley de Valores de EE.UU. de 1933 (U.S. Securities Act). Fitch
no es una “compafiia de seguros” o “vendedor” segun dichos términos son definidos en las leyes de
valores aplicables u otra guia regulatoria, normas o recomendaciones, incluyendo sin limitar, las
Secciones 11y 12(a)(2) de la Ley de Valores de EE.UU. de 1933, ni Fitch ha desempefiado los roles o las
tareas asociadas con una “compaiiia aseguradora” o “vendedor” conforme a este compromiso.

Fitch se basa en que el emisor y otras partes proporcionen de manera oportuna a Fitch, toda la
informacién que pudiera ser importante para la calificacion, para que la misma contintie siendo adecuada.
Las calificaciones pueden ser aumentadas, disminuidas, retiradas o colocadas bajo Vigilancia debido a
cambios en, adiciones a, veracidad de o la deficiencia de la informacién o por cualquier otra razén que
Fitch considere suficiente.

Nada de lo contenido en esta carta debera ser interpretado como que crea una relacion fiduciaria entre
Fitch y usted o entre Fitch y cualquier usuario de la calificacion.

En esta carta, “Fitch” significa Fitch Ratings Colombia S.A. en conjunto con cualquier sucesor en interés.
Si podemos ayudarle de alguna otra forma, por favor contacteme al 4846770 Ext 1220.
Atentamente,

Fitch

Anlrés Mérquez Mora |
Director




