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Emision Bonos Ordinarios y Subordinados Davivienda 2010

Diciembre de 2017

Clase de Titulo:

Bonos Ordinados y Subordinados Davivienda 2010

Emisor:

BANCO DAVIVIENDA S.A. Con NIT 860.034.313-7

Monto de la Emision:

ItatlAsset Management

Hasta 6 Billones de pesos.

Valor Nominal:

En Pesos: 1.000.000 pesos
En UVR: 10.000 Unidades

Valor Minimo de Inversion:

1 Bono

Series y Vencimientos:

Segun el plazo y tasa, las series de los Bonos podran ser:
a) Serie T, tasa DTF

b) Serie F, tasa Fija

c) Serie C, al IPC

d) Serie U, en UVR

e) Serie B, al IBR

En atencion a la clase de Bonos emitidos, los plazos de
vencimiento de cualquiera de las Series previstas, podran ser en
namero de meses asi:

a) Bonos Ordinarios Davivienda: 18 a 240 meses

b) Bonos Subordinados Davivienda: 60 a 240 meses.

Rendimiento:

La Tasa Maxima de los Bonos, seré:

a) DTF: DTF T.A. + 6% T.A,

b) Tasa Fija: 11% E.A.,

c) IPC: IPC + 9% E.A.,

d) UVR: 9% E.A.

e) IBR: IBR N.M.V. + 6% N.M.V. Cuando la autoridad competente
cree el indicador IBR para noventa (90) dias o trimestre, nominal
trimestre vencido (N.T.V) éste sera utilizado para la modalidad de
pago trimestre vencido, o el, o los que lo sustituya. En dicho
evento, la tasa maxima sera IBR NTV + 6% NTV.

Administracién de la Emision:

Deceval S.A.

Pago de Intereses:

Los intereses seran pagados al vencimiento del periodo de
remuneracion. Los periodos podran ser mensuales, trimestrales,
semestrales o0 anuales, segun se defina en el aviso de Oferta
Publica y se contaran a partir de la fecha de emision y hasta el
mismo dia del correspondiente mes, trimestre, semestre o afio
siguiente, segun sea el caso.

Amortizacién de Capital:

Amortizacion total del capital al vencimiento final del plazo
correspondiente.

Fuente: Prospecto de Colocacion - Emision

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 informacién.
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Entidad Emisora

1972. Se crea la Corporacién Colombiana de
Ahorro

Coldeahorro, una oficina principal en Bogota

y Vivienda con el nombre
y 6 oficinas de atencion al publico en Bogota,
Medellin, Cali y Barranquilla. La empresa
inicia operaciones con 23 funcionarios, un
capital autorizado de 60 millones de pesos y
la “Casita Roja” como simbolo, vigente hasta

la fecha.

1973. Coldeahorro cambia su nombre por
Corporacion Colombiana de Ahorro vy
Vivienda, Davivienda. Desde entonces la
entidad ocupa los primeros lugares en el
sector financiero colombiano, innovando con

productos y servicios.

1997. Davivienda se convierte en banco

comercial con el nombre de Banco
Davivienda S.A. Su concepto publicitario
empieza a manejarse como “Aqui, lo tiene
todo”, conservando la imagen de la Casita
Roja. Es una entidad joven, dinamica,
eficiente y lider en tecnologia. A partir de
este momento, el Banco Davivienda se
enfoca en su consolidacién en el sector

financiero colombiano.

www.itau.co

2006. Se realiza la fusion entre Davivienda y
el Banco Superior, complementando su
portafolio de productos, posicionandose en el
primer lugar de la banca de personas y
consolidandose como lider en productos de

consumo en Colombia.

2007. Se autoriza la fusion entre Davivienda
y Granbanco S.A. Bancafé, que permite a
Davivienda tener presencia en Panami y
Miami e incursionar en nuevos nichos de
mercado, principalmente en segmentos
corporativos y pymes (pequefia y mediana
empresa) y en sectores como el cafetero y el
agropecuario, con la consecuente
diversificacion y consolidacion de su cartera
comercial. Asi, su portafolio crediticio se
distribuye proporcionalmente  en las

categorias de vivienda, consumo y comercial.

2010. Se culmina el proceso gradual de
fusion operativa con Bancafé, sin afectar a
los clientes de las dos entidades,

prestandoles  servicios  adicionales vy

generando mayor eficiencia operativa.
Asimismo, se le imprime fuerza a la
consolidaciéon comercial de los negocios de

banca personal y banca empresarial.
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2010 y 2011. Marcamos una nueva etapa en
nuestra organizaciéon con la exitosa emision
de acciones preferenciales, que nos permitio
apalancar nuestro constante crecimiento,
agregando mayor valor a nuestros
accionistas y convirtiéndonos en una mejor
entidad para nuestros clientes y funcionarios

en los paises en los que tenemos presencia.

2012. En el mes de enero Davivienda firma
un acuerdo para que HSBC Costa Rica,
HSBC Honduras y HSBC EIl Salvador formen
parte del Banco, fortaleciendo su presencia
regional, la adquisicion de estas operaciones
se formaliz6 a final de afio marcando el inicio
de una nueva etapa en la organizacion,
conservando su foco en agregar valor a
clientes, funcionarios y accionistas, con un

portafolio ampliado de productos y servicios.

2013. En el mes de septiembre se cerré el
acuerdo por una de las firmas comisionistas
de Bolsa mas importantes del pais,
Corredores Asociados. Esta adquisicion nos
permite fortalecer nuestra oferta de negocios
en la linea de portafolios administrados por

terceros.*

1 Tomado de la pagina web:
https://www.davivienda.com/wps/portal/inversionistasespanol/inversionistas/Ace
rcaBanco/quienes_somos/davivienda/!ut/p/b1/04_Sj9CPykssyOXPLMnMzOvMAfG;j

zOLDTAOCvbzdDQ38PT3cDDxdfE)MzAMDjbxDDIEKIOEKDHAARWNC-
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Datos Relevantes

Calificacion: El 10 de agosto de 2017 la
calificacion por el Comité Técnico de BRC

Standard & Poor’s manifiesta lo siguiente:

El Comité Técnico de BRC Investor Services
S. A. SCV en revision periddica confirmé las
calificaciones de deuda de largo plazo de
‘AAA’ de los Bonos Ordinarios y de ‘AA+’ de
los Bonos Subordinados del Programa de
Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios y
Bonos Subordinados del Banco Davivienda
S. A. hasta por $6 billones. La calificacion del
Programa de Emision y Colocacion de Bonos
Ordinarios y Bonos Subordinados del Banco
Davivienda S. A. hasta por $6 billones se
fundamenta en la calificacion de deuda de
largo plazo de ‘AAA’ del Banco Davivienda S.
A. La calificacion de los bonos subordinados
es inferior en un nivel (notch) a la calificacion
del emisor. Lo anterior obedece a que, en
caso de una eventual liquidacion del emisor,
el pago a los tenedores estard sujeto
irrevocablemente a la cancelacion previa del
pasivo externo y otras obligaciones no

subordinadas. ?

sPlo_AqcTWAKsBjhZ9Hfm6qfkFuhEGWiaMiAPgI3Z8!/dl4/d5/L2dBISEVZOFBIS9nQS
Eh/

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 10 de agosto de 2017.
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Entorno Econdémico

Economia: En el tercer trimestre el
crecimiento econémico 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
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 afo 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

www.itau.co

privado al contar con menores tasas de

interés.

Inflacién: En el caso de la inflacion, en lo
corrido del afio se realiz6 un importante
correccion al rango meta luego de la
disipacion de las distorsiones de oferta
(fendbmeno del nifio y paro camionero). La
inflacion anual ascendi6 en noviembre al
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 alcanz6 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 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
presenté 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.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itad Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningin 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
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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
inflacién 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
calificacién, 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
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.
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Situacién Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de activos del Banco Davivienda
S.A. asciende a $78.491.881 millones de

pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de pasivos del Banco
Davivienda S.A. asciende a $68.947.165
millones pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2017 el total del patrimonio del Banco
Davivienda S.A. asciende a $9.544.716
millones de pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2017 el total de la utilidad del Banco
Davivienda S.A. asciende a $1.108.467

millones de pesos.s

Conclusiones

Itall Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos emitidos por Banco Davivienda
S.A., considera que las cifras financieras
presentadas a corte Diciembre de 2017 y la

evolucion de sus resultados semestrales,

3 Tomado de los Estados Financieros enviados por el Emisor.
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demuestran la solidez y respaldo necesario
por parte del Emisor para continuar con el

desarrollo y ejecucion 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 emisiébn de Bonos Ordinarios y
Subordinados 2011.
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