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[GEYXe[SMNV[eMl Bonos Ordinados y Subordinados Davivienda 2015
HnNeJsll BANCO DAVIVIENDA S.A. Con NIT 860.034.313-7
(Y [elpl o X [NENAIN[eIsBl Hasta 5 Billones de pesos.

Valor Nominal: En Pesos: 1.000.00_0 pesos
l En UVR: 10.000 Unidades

La inversion minima es de 1 bono, en el mercado principal.En el
\EIlT A\ eIl leNe LRI Ts M mercado secundario las negociaciones de Bonos no estaran
sujetas a minimos ni multiplos de negociacion.
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
NEESACL I €) 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.
La Tasa M&xima de los Bonos, seré:
a) Serie T: DTF: DTF T.A. + 6% T.A,
b) Serie F: Tasa Fija: 11% E.A.,
c) SerieC: IPC: IPC + 9% E.A,,
BRIl d) Serie U:UVR: 9% E.A.
e) Serie B: IBR: IBR N.M.V. + 6% N.M.V. El IBR podra ser el
correspondiente al periodo de un (1) mes, de tres (3) meses, 0 a
las que definan la autoridad competente durante la vigencia del
Programa de Emisién y Colocacion.

Administracion de la Emision: BEVCIRSN-N

Los intereses serdn pagados al vencimiento del periodo de
remuneracion. Los periodos podran ser mensuales, trimestrales,
semestrales 0 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.

Amortizacion total del capital al vencimiento final del plazo
correspondiente.

ItatlAsset Management

Pago de Intereses:

Amortizacion de Capital:

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 informacion.
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Entidad Emisora

1972. Se crea la Corporacién Colombiana de

Ahorro 'y Vivienda con el nombre
Coldeahorro, una oficina principal en Bogota
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 Panama 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
consolidacién comercial de los negocios de

banca personal y banca empresarial.

2010 y 2011. Marcamos una nueva etapa en

nuestra organizacion con la exitosa emision
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de acciones preferenciales, que nos permitié
apalancar nuestro constante crecimiento,
agregando mayor valor a nuestros
accionistas y convirtiéendonos 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 EI 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 cerr6 el
acuerdo por una de las firmas comisionistas
de Bolsa méas 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_Sj9CPykssyOxPLMnMzOvMAfGj

zOLDTAOCvbzdDQ38PT3cDDxdfEJIMzAMDjbxDDIEKIOEKDHAARWNC-
sP1o_AqcTWAKsBjhZ9Hfm6qgfkFUhEGWiaMiAPgI3Z8!/dI4/d5/L2dBISEVZOFBIS9nQS
Eh/
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Datos Relevantes

Calificacion: El 2 de agosto de 2018 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 revisién 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 Colocacion de Bonos Ordinarios
Banco

y/o Bonos Subordinados del

Davivienda S. A. 2015 hasta por $5 billones?.

Entorno Econémico

Economia: La economia colombiana en el

primer semestre de 2018 presentd
importantes signos de recuperacion de la
actividad econdémica, luego de un ajuste
importante en 2017. Igualmente, el primer
semestre estuvo marcado por el ciclo
electoral, que generé ligera volatilidad y
mantuvo la expectativa de cara a los
resultados que fueron favorables para el
mercado. En general, este semestre se
caracterizd por reflejar un punto de inflexion
en materia econémica y politica, entrando en
una senda de mejora en las perspectivas de
crecimiento y confianza, a pesar de las

dificultades en materia fiscal y dudas sobre la
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sostenibilidad del crecimiento econémico en
el mediano plazo. No obstante, aln se
presentan importantes incégnitas sobre los
impactos negativos en la economia
colombiana que podria generar el contexto
internacional, marcado por  conflictos
geopoliticos y cambios en la politica

monetaria de los paises desarrollados.

Actividad Econdémica:

El PIB en el primer trimestre de 2018 se
ubic6 en 2.2%, mostrando signos de
recuperacién frente a los resultados del afio
anterior, que se ubicaron en 1.6% para el
cuarto trimestre de 2017 y 1.3% para el
primer trimestre de 2017. En términos de
contribucién al PIB, en el primer trimestre del
afo los sectores que presentaron un mejor
desempefio correspondieron a actividades
financieras,  administracién  publica vy
comercio al por mayor y al por menor con
y 3.9%

respectivamente. Al revisar el PIB por el lado

crecimientos de 6.1%, 5.9

de la demanda, principalmente estuvo
jalonado por el consumo final (crecimiento de
3.2% en el primer trimestre), explicado en
mayor medida por el consumo final del
gobierno (crecimiento de 6.7%), en tanto el

de los hogares se ubicé en 2.5%.

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 10 de agosto de 2017.
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De otra parte, los datos para el segundo
trimestre de 2018 confirman la recuperacién
de la actividad econdmica. La confianza del
consumidor continu6 su senda de
recuperacién y en mayo registré el valor mas
alto desde julio de 2015. Igualmente, en el
mes de mayo el comercio minorista presento
un crecimiento de 5.9%, en tanto la
produccion industrial del mismo mes se ubico

en 2.9%.

No obstante, aln existen riesgos sobre
ciertos sectores de la economia y la
consolidacién del crecimiento econdémico en
el mediano plazo. Por ejemplo, en el primer
trimestre el sector de construccion present6
un crecimiento negativo de 8.2% y el sector

de explotacion de minas y canteras de -3.6%.

Inflacidn:

La inflacién continud su proceso de ajuste a
la meta del Banco de la Republica y en junio
cerrd en 3.20% desde su nivel de 4.09% de
cierre de 2017. En los primeros seis meses
del afio se realiz6 una importante correccion
al rango meta. La inflacion basica se ubicé en
el mes de junio en 3.81%, situandose en el
rango meta desde el mes de marzo. El mayor
ajuste estd explicado principalmente por la
significativa caida del rubro bienes
transables, que inici6 el afio en 3.2% y en

junio se ubicé en 1.8%. Por otra parte, la
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inflacién de alimentos aln se mantiene en
niveles bajos, presentado pocos repuntes.

La perspectiva es que la inflacion presente
estabilidad en el resto del afio, cerrando el
afio en niveles de 3.1%. Los principales
riesgos para una mayor inflacion estan dados
por una posible devaluacion o un rebote en la

inflacion de alimentos.

Politica Monetaria:

En los primeros seis meses del afio la JDBR
Unicamente disminuyd la tasa de interés en el
mes de abril en 25 puntos basicos, pasando
del nivel inicial de afio de 4.5% a 4.25%. De
esta forma la Junta del Banco de Ila
Republica (JDBR) en principio termind el
ciclo de reduccioén de la tasa de intervencion
y se prevé estabilidad para el segundo
semestre. Los argumentos de las Ultimas
decisiones por parte de la JDBR ponderan la
correccién de la inflacibn a la meta y la
recuperacién gradual de la economia.
Contexto Internacional:

El primer semestre de 2018 la economia
global estuvo marcado por el ajuste gradual
de la politica monetaria de Estados Unidos,
conforme la economia ha mostrado
importantes signos de solidez. Asi, la
Reserva Federal incrementd las tasas de
interés ajustdndose a la expectativa de los
agentes del mercado. Por otra parte, se ha

generado volatilidad ante la posibilidad de

www.itau.co

una guerra comercial entre Estados Unidos y
China, lo que afectaria el crecimiento global.
Por otra parte, el precio del petréleo presenté
un importante repunte al ubicarse en niveles
superiores a 70 délares por barril. Esto
estuvo explicado por el acuerdo de los paises
productores y la menor produccion de
Estados Unido.

Situacién Financiera

Activo: Al finalizar el primer semestre de
2018 el total de activos del Banco Davivienda
S.A. asciende a $79.942.531 millones de

pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de
2018 el total de pasivos del Banco
Davivienda S.A. asciende a $70.294.019

millones pesos.

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre
de 2018 el total del patrimonio del Banco
Davivienda S.A. asciende a $9.648.512

millones de pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de
2018 el total de la utlidad del Banco
Davivienda S.A. asciende a $552.541
millones de pesos.s

3 Tomado de los Estados Financieros enviados por el Emisor.
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Conclusiones

Ital 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 de Junio de 2018 y la
evolucién de sus resultados semestrales,
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 2015.
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NOTA: Para efectos de wuna mayor
informacion sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones

en internet:
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http://www.superfinanciera.gov.co/
http://brc.com.co/inicio.php
https://www.davivienda.com/wps/port

al/inversionistasespanol/inversionista
s/AcercaBanco
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