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Emision Bonos Ordinarios y/o Subordinados Banco Caja Social S.A.

Diciembre de 2017

Clase de Titulo:

Bonos Ordinarios y Subordinarios

Emisor:

Banco Caja Social S.A

Monto de la Emision:

$1.000.000.000.000,00

Numero de Series:

Veintiun (21) series: A,B,C,D,E,F,G,H,1,J,K, L, M, N, O,
P,Q, R, S, T, U (ORDINARIOS), Cuatro (4) series: A,C,Dy G
(SUBORDINADOS)

Valor Nominal:

Paralas seriesA,B,C,D,E,F,H,1,J,K,L,M,0,P,Q,R,SyT: Un millén
de Pesos ($ 1,000,000). Para las series G, N y U: Cinco mil (5000) UVR.

Valor Minimo de
Inversion:

Bonos Ordinarios de las series A, B,C,D, E,F,H,1,J,K,L,M, O, P, Q, R,
Sy Ty paralos Bonos

Subordinados de las series A, Cy D serd la equivalente al valor
nominal de diez (10) Bonos Ordinarios o diez (10) Bonos
Subordinados, respectivamente, es decir, diez millones de Pesos
(510,000,000)

Plazo de Colocacion y
Vigencia de la Oferta:

El plazo de colocacion de cada una de las Emisiones sera el
establecido en el respectivo Aviso de Oferta Publica.

La vigencia de la oferta de cada una de las Emisiones de Bonos serd la
establecida en el respectivo Aviso de Oferta Publica.

Administracion de la

Emision:

Deceval S.A.

Fuente: Prospecto de Emision y Colocacion.

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

Banco Caja Social es una empresa de la
Fundacion Social que mediante su actividad
bancaria busca contribuir en la superacion de
las causas estructurales de la pobreza en
Colombia para promover una sociedad justa,
solidaria, productiva y en paz, razén de ser
de toda la Organizacion.

Las empresas de la Fundacién Social se
consideran instrumentos de intervencion
social en si mismas, que tienen como
fundamento el compromiso y la adopcién de
socialmente

una gestion responsable,

inherente a su quehacer empresarial.

Asi, a partir del entendimiento propio de la
instituciéon, las empresas tienen un papel
social (impacto social directo) que debe ser
desarrollado desde el centro de su actividad
y se remite al cumplimiento de unas
funciones basicas que garantizan un mayor
bienestar para la sociedad en su conjunto.
Tales funciones no se dan en cuestiones
externas o complementarias a su quehacer,

sino en el ejercicio de su negocio.
Estas son:

*Producciéon de bienes y servicios para la
satisfaccion de necesidades estratégicas

para el desarrollo de la sociedad y la

inclusion de sectores populares que no son
atendidos por la oferta tradicional.

*Generacion de riqueza.

*Ser organizaciones sociales propicias para
la convivencia y el desarrollo de sus

colaboradores.

*Participacion activa en la construccion vy

solucibn creativa de los principales

problemas  sociales, con una alta

preocupacion por el bien comun.

Es asi como el Banco Caja Social se ha
orientado, durante 100 afios, a la provision
de servicios financieros para los segmentos
de menores ingresos de la poblacion
colombiana, es decir, hacia el mercado
masivo con énfasis en la atencion de
sectores populares, microempresarios Yy
pequefias y medianas empresas,
contribuyendo al desarrollo del pais y al
progreso econémico y social de estas

personas y sus familias.

A través de su red atiende distintas
necesidades financieras de la poblacion: el
Banco Caja Social se ha especializado en el
disefio de soluciones financieras para los
mercados populares, los microempresarios y
las pequefias empresas; por su parte, se ha
enfocado en la atencion de la mediana
empresa, el sector inmobiliario y distintos

segmentos del mercado de personas.

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
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Banco Caja Social tiene 4,8 millones de
clientes totales y presencia en 63 ciudades
con 263 oficinas, 4 extensiones, 2 servicajas
y un centro de pagos, mas de 600 cajeros
automaticos propios y mas de 3.000
activos

Corresponsales Bancarios. Sus

totales suman cerca de $10,2 billones.*

Datos Relevantes

Calificacién: El dia 08 de septiembre de
2017, ElI Comité Técnico de Calificacion de
Value and Risk Rating S.A. Sociedad
Calificadora de Valores, decidi6 mantener la
calificaciéon Triple A (AAA) a los Bonos
Ordinarios, y la calificacion Doble A Mas
(AA+) a los

correspondientes al Programa de Emision y

Bonos  Subordinados,

Colocacion de Bonos Ordinarios y/o
Subordinados del Banco Caja Social que se
emitiran con cargo a un Cupo Global de
hasta $1.0 billébn de pesos. La calificacion
Triple A (AAA) indica que la capacidad de
pago de intereses y capital es la més alta. La
calificacién es la mejor y la més alta en grado
de inversion, la cual no se verd afectada en
forma significativa ante posibles cambios en
el emisor, la industria o la economia. De otro
lado, la calificaciéon VrR 1+ de corto plaza

corresponde a la mas alta categoria en grado

1.https://www.bancocajasocial.com/nosotros
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de inversion, que indica que la entidad goza
de una alta probabilidad en el pago de las
obligaciones en los términos y plazas
pactados. La lliquidez de la institucion y la
proteccion para con terceros son buenas. De
igual manera, la capacidad de pago no se
vera afectada ante variaciones del sector la

economia.?

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 contribucién 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

2% en los tres primeros trimestres), explicado

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 8 de septiembre de 2017.
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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.

Inflacién: En el caso de la inflacion, en lo
corrido del afio se realiz6 un importante
correcciobn 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 esti explicado principalmente
por la significativa caida del rubro de
alimentos, siendo el caso de los alimentos
perecederos que alcanzd 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
Republica 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 ubicé
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 del Banco Caja Social

asciende a $13.387.748 millones de pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de pasivos del Banco Caja
Social asciende a $11.643.838 millones de

pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2017 el total del patrimonio del Banco
Caja Social asciende a $1.743.910 millones

de pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de la utilidad del Banco Caja
Social asciende a $277.741 millones de
pesos.

Conclusiones

Ital Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor

de Bonos emitidos por el Banco Caja Social

www.itau.co

S.A., considera que las cifras presentadas y
la calificacion a corte Diciembre de 2017,
demuestran solidez y respaldo necesario por
parte del Emisor para continuar con el
desarrollo y ejecuciéon de su objeto social, asi
como la capacidad de pago suficiente en lo

relacionado con la emision.

En la actualidad no prevemos ningun factor
gque comprometa de manera significativa 6
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de
cara a la emisiébn de Bonos Ordinarios y
Subordinados.
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NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
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