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Emision Bonos Hipotecarios VIS Credifamilia Compafiia de Financiamiento
S.A. (Credifamilia S.A.)

Diciembre de 2017
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Clase De Titulo:

Los Bonos Hipotecarios VIS — CREDIFAMILIA 2013 seran titulos de
contenido crediticio, denominados en UVRs

Emisor:

Credifamilia Compafiia de Financiamiento S. A. (Credifamilia S. A.)

Monto De La
Emision:

500.000.000 unidades de UVR

Valor Nominal:

10.000 UVR.

Numero De Series:

Serie Unica.

Valor Minimo De
Inversion:

Un (1) Bono Hipotecario.

Plazo De
Vencimiento:

15 afios contados a partir de la fecha de emision.

Administracion De
La Emision:

Deceval S.A.

Amortizacién De
Capital

Mes vencido conforme a la tabla de amortizaciones.

Tasa Maxima De
Intereses

UVR + 6%.

Calificacion:

BRC Investor Services S. A. SCV otorg0 la Calificacion Inicial AAA en
Deuda de Largo

Plazo a los Bonos Hipotecarios VIS — CREDIFAMILIA 2013 por
500.000.000 UVR, a cargo

de Credifamilia Compaiiia de Financiamiento S. A.

Garantia General:

Credifamilia Compafia de Financiamiento S. A.

Garantia Especifica:

Activos subyacentes que respaldan la emision.

Garantia Adicional:

Garantia de la Naciéon — FOGAFIN, conforme la Ley 546 de 1999. La
garantia cubre el valor de capital y los intereses de los Bonos Hipotecarios
VIS — CREDIFAMILIA 2013.

Fuente: Prospecto de Emision y Colocacion de Bonos Hipotecarios VIS; y Informe de la Calificadora

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinidn técnica y en ningin 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

Credifamilia Compafila de Financiamiento
S.A. (Credifamilia CF) es una sociedad
anbénima, una entidad financiera de caracter
privado, colombiana, constituida mediante
Escritura Publica No. 001 de 3 de enero de
2011 en la Notaria 36 del Circulo de Bogota,
con domicilio principal en la ciudad de
Bogotd. La duracion establecida en los
Estatutos es hasta el 3 de enero de 2111,
pero podra prorrogarse o disolverse antes de
dicho término. Mediante Resolucion 255 de
21 de febrero de 2011, la Superintendencia
Colombia e

Financiera de otorgé

autorizacion de funcionamiento.

Credifamilia CF tiene por objeto el ejercicio
de todas o algunas de las actividades
legalmente permitidas a las Compafias de
Financiamiento. En desarrollo de las mismas,
podra celebrar y ejecutar, con sujecion a las
normas generales y especiales que rigen
para cada caso, todos los actos, contratos y
operaciones que tengan una relacion de
medio afin con las actividades principales de
su objeto social, y que sean necesarias 0
convenientes para la obtencién de los fines

que persigue la sociedad.

www.itau.co

Al 31 de diciembre de 2012 operaba con 56
empleados (en 2011 eran 32), de los cuales
32 son funcionarios directos, 2 aprendices y
24 son colaboradores de  servicios
temporales, ubicados en la oficina principal
de Bogota y en las agencias de Medellin,

Soacha Cundinamarca.

El capital autorizado de la Compaiia,
mediante Escritura Publica 2999 del 28 de
diciembre de 2012 de la Notaria 36 del
circulo de Bogota, fue incrementado a
$60.000.000 (a 2011 era $23.400.000) y el
capital suscrito y pagado es $18.317.000.
Los estados financieros que se acompafian
combinan los activos, pasivos y resultados de
Credifamilia Compaiiia de Financiamiento
S.A?

Datos Relevantes

Calificacion: ElI Comité Técnico de BRC
Investor Services S. A. SCV en revision
periédica de fecha 10 de noviembre de 2017
confirmé la calificacion de deuda de largo

plazo de ‘AAA’ de los Bonos Hipotecarios VIS

1Fuente:
https://www.credifamilia.com/index.php?option=com_content&view=article&id=

180&Itemid=140

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 inversiéon 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 informacién.
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— Credifamilia 2013 por 500.000.000 UVR a

cargo de Credifamilia Compafila de

Financiamiento S. A.

La calificacibn otorgada a los Bonos
Hipotecarios VIS - Credifamilia 2013 por
500.000.000 UVR (en

Credifamilia) se fundamenta en la garantia

adelante BH

adicional que tienen por parte del gobierno
de BONOS HIPOTECARIOS VIS -
CREDIFAMILIA 2013 POR 500.000.000 UVR

WWW.BRC.COM.CO 10 de noviembre de
2017 Colombia (calificacion soberana en
escala global en moneda extranjera
BBB/Negativa/A-2 y en moneda local de
BBB+/Negativa/A-2 de S&P Global Ratings)
segun el articulo 30 de la ley 546 de 1999.
Esta se concede a través del Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras
(Fogafin) por medio del contrato suscrito con
Credifamilia S. A. La garantia que otorga
Fogafin cubre el 100% del no pago del capital
y de los intereses de los BH Credifamilia en
favor de los tenedores, lo que reduce el nivel

de pérdida esperada.

Esta garantia estara vigente desde la fecha
de emisibn hasta la extincion de la
obligacion, incluso en caso de la cesion del
contrato de administracion de cartera o en el
evento de la liquidacion del emisor o cuando
éste presente un evento transitorio de

iliquidez; la garantia cubre los recursos
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colocados en créditos hipotecarios y los
recursos liquidos que aun estan por colocar.
La calificacion de la emision se ubica en una
escala superior a la de Credifamilia S. A.
(calificacion de deuda de largo plazo de ‘A’
perspectiva positiva y de deuda de corto
plazo de ‘BRC 2’) y estd en linea con la
capacidad de pago de la Nacién. La garantia
adicional entré en vigencia el 12 de diciembre
de 2013, momento en que se adjudicé el
primer lote de la emision por $18.235
millones de pesos colombianos (COP), y
estard vigente hasta la extincibn de la
obligacion garantizada. Esto también es
aplicable para el segundo y tercer lote, los
cuales se adjudicaron el 9 de junio de 2014 y
el 4 de diciembre de 2014, respectivamente.
La garantia no se podra revocar, incluso si se
ordena la toma de posesién con fines
liquidatorios, salvo que ocurra alguno de los
eventos que se detalla en la seccion llI,

numeral 2.3.1 del informe de calificacion. 2

Entorno Econdmico

Economia: En el tercer trimestre el
crecimiento econdémico 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% y

1.8%, con la expectativa de que en el cuarto

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 10 de Novembre de 2017.
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trimestre se presente un crecimiento cercano
al 2.4%.

En términos de contribucion al PIB, en los
tres primeros trimestres del afio los sectores
que 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
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 inflacién, en lo
corrido del afio se realiz6 un importante
correccibn al rango meta luego de la
disipacion de las distorsiones de oferta
(fendbmeno del nifio y paro camionero). La

inflacion anual ascendi®6 en noviembre al
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4.12%, mientras inflacion en lo corrido del
afio (hasta noviembre) se ubic6 en 3.69%. El
mayor ajuste esta 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 inflacién
bésica aun se ubica en niveles mayores al
4%, no siendo tan marcada la caida respecto
a la inflacién total. En suma, el 2017 cerraria
con una inflacién cercana al techo del rango

meta del Banco de la Republica (4%).

Tasa de Cambio: La tasa de cambio
presentd cierta estabilidad conforme el precio
del petroleo 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
decisién estuvo motivada ante el dato de
inflacion de noviembre (0.18%), que se ubicod
en niveles altos respecto a las proyecciones
del Banrep. Igualmente, sefial6 que audn

existen importantes riesgos externos, dada la
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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
calificacion, motivada por el bajo crecimiento
econdmico 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
los afios 2017 y 2018 se cumpliria con el
déficit fiscal establecido en la Regla Fiscal,
de cara a los proximos 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 Credifamilia S.A.
asciende a $294.751.367 Miles de Pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de pasivos de Credifamilia S.A.
asciende a $251.970.278 Miles de Pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2017 el total del patrimonio de
credifamilia S.A. asciende a $42.781.089

Miles de Pesos.

www.itau.co

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de la utilidad de Credifamilia
S.A. asciende a $4.009.155 Miles de Pesos.s

Conclusiones

Itall Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Titulos Hipotecarios emitidos por
Credifamilia S.A., considera que las cifras
financieras presentadas a corte del presente
informe y la estabilidad en la calificacién
obtenida en la revisién anual, demuestran un
desarrollo normal y estable de la compaiiia

en el sector.

Asi mismo resaltamos nuevamente que la
estructura de la emision de los Titulos
Hipotecarios de cara al riesgo de la inversion
realizada por los inversionistas, cuenta con
una Garantia Adicional por parte del
Gobierno Nacional, la cual se concede a
través del Fondo de Garantia de Instituciones
Financieras (FOGAFIN) por medio del
contrato suscrito con Credifamilia S.A., de
acuerdo con dicho contrato, FOGAFIN se
obliga a otorgar la garantia sobre la totalidad
del capital e intereses de los bonos de la

presente emision, la cual estara vigente

3 Tomado de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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desde la fecha de emisién hasta la extincion
de la obligacién garantizada, incluso en caso
de la cesion del contrato de administracion
de cartera y/o en el evento de la liquidacion
del emisor. Razén por la cual en la
actualidad no prevemos ningun factor que
comprometa de manera significativa el
cumplimiento por parte del Emisor o segun
sea el caso por el Estado (garantia — Fogafin)
con las obligaciones adquiridas en la emision

de los Titulos Hipotecarios.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de
Colombia.

e Credifamilia Compaiia de
Financiamiento S.A.

e BRC Investor Services S. A. SCV

NOTA: Para efectos de wuna mayor
informacion sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones

en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e http://brc.com.co/
e http://www.credifamilia.com/inversioni
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