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Emision Bonos Subordinados Findeter S.A.

Junio de 2019

ItauAsset Management

Clase de Titulo: | Bonos Subordinados Findeter S.A.

Emisor: | Findeter S.A.

Hasta Cuatrocientos Mil Millones de Pesos Mcte.
($400.000.000.000). La
colocacion de los Bonos Subordinados se podra efectuar en una
Monto de la Emision: | o varias series
y sub-series que conformen uno o varios Lotes hasta por el
Monto Total de la
Emision.
Valor Nominal: | Es de un millén de Pesos ($1.000.000)
Series: | Tres (3) Series: A, By C.
Cantidad: El Emisor podra emitir hasta cuatrocientos mil (400.000) Bonos
" | Subordinados.
Todas las Series cuentan con plazos de redencion entre 5y 10
Plazo de Vencimiento: | afios, contados a
partir de la Fecha de Emisién.
Es de Diez Millones de Pesos ($10.000.000) Mcte. No podran
realizarse operaciones, en el mercado primario y mercado
secundario, por debajo de este
limite.
Serie A: IPC+Margen % EA
Rendimiento: | Serie B: IBR+Margen% N.M.V
Serie C: Tasa Fija EA

Periodicidad Pago de | Serie A y C Trimestre Vencido
Intereses: | Serie B Mes Vencido

Inversion Minima:

Pago de Capital: | Al Vencimiento
Calificacion Inicial: | Calificacion AA+(col) por Fitch Ratings Colombia S.A
Administrador: | Deceval

Fuente: Prospecto de Colocacion - Emision

La informacién contenida en el presente informe emi  tida por Itai Asset Management Colombia S.A., es un  a opinién técnica y en ninglin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender 0 mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino
una evaluacién sobre la probabilidad de que el capi  tal del mismo y sus rendimientos sean cancelados op ortunamente. La informacion contenida en este
informe ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos respo nsabilidad por errores u omisiones o por
resultados derivados del uso de esta informacion.
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Entidad Emisora

La Financiera de Desarrollo Territorial S.A. -
FINDETER, entidad financiera del Estado
colombiano organizada como un
establecimiento de crédito, vinculada al
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, y
vigilada por la Superintendencia Financiera
de Colombia, se constituyd mediante
Escritura Publica No. 1570 de mayo 14 de
1990 de la Notaria 32 del Circulo Notarial de
Bogota D.C, segun autorizaciéon otorgada por
la Ley 57 de 1989 y mediante Resolucién No.
3354 del 17 de septiembre de 1990 vy
Resolucién No. 3140 de 1993, emitida por la
Superintendencia Bancaria, hoy
Superintendencia Financiera de Colombia, se
le autoriz6 su funcionamiento. En virtud del
Decreto 4167 del 3 de noviembre de 2011 se
transformé en una sociedad de Economia
Mixta. La dltima reforma a los Estatutos de
FINDETER fue aprobada mediante Acta de
Asamblea Extraordinaria de Accionistas
numero 053 de fecha 13 de julio de 2016,
protocolizada mediante Escritura Publica No.
1311 de fecha 21 de julio de 2016. En virtud
de la reforma en mencién, se modificd el
articulo 43 (Representacion Legal) de los
estatutos sociales. FINDETER es un banco
de desarrollo de redescuento, creado por el
Gobierno  Nacional, para financiar las

iniciativas de inversién que contribuyan al

La informacién contenida en el presente informe emi  tida por Itai Asset M
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desarrollo de las comunidades y promuevan
el progreso del pais. El objeto social de
FINDETER es la promocion del desarrollo
regional y urbano, mediante la financiacion y
asesoria en lo referente a disefio, ejecucion y
administracion de proyectos o programas de
inversion; igualmente la ejecucion de
aquellas actividades que por disposicion legal
le sean asignadas o las que el Gobierno

Nacional le atribuya, tales como:

1. Construccién, ampliacién y reposicion de
infraestructura correspondiente al sector de

agua potable y saneamiento basico.

2. Construccion, pavimentacion,
mantenimiento y remodelacion de vias
urbanas y rurales, soluciones de trafico,

semaforizacion.

3. Construccion, pavimentacion y

conservacion de carreteras nacionales,

departamentales, municipales, veredales,
caminos vecinales, puentes y puertos

maritimos y fluviales.

4. Construccién, dotacién y mantenimiento de
la planta fisica de los planteles educativos de
basica basica

preescolar, primaria,

secundaria y media vocacional.

5. Construccion y dotaciéon y mantenimiento
de la planta fisica e instalaciones deportivas

de Instituciones de Educacion Superior.
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6. Construccion, dotacion y mantenimiento de
centrales de transporte de carga o pasajeros,
terminales de transporte terrestres, aéreos,

fluviales, maritimos o férreos.

7. Construccién, remodelacién, dotaciéon y
mantenimiento de la planta fisica de la red
hospitalaria, puestos y centros de salud,
centros de atencion al menor y al adulto

mayor.

8. Construccion, remodelacion y dotacion de
centros de acopio, plazas de mercado,
plazas de ferias y centros de

comercializacion.

9. Recoleccion, tratamiento y disposicion final

de residuos sélidos.

10. Construccion y remodelacion de campos

e instalaciones deportivas y parques.

11. Construccién, remodelacién y dotacion de

mataderos o frigorificos regionales.

12. Ampliacion de redes de telefonia urbana

y rural.

13. Adquisicién o reposicidon de equipos de
produccién, emision y transmision que se
requieran para la prestacion del servicio
publico de television, asi como las obras de
infraestructura e instalaciones necesarias

para su funcionamiento.

www.itau.co

14. Asistencia técnica a las entidades
beneficiarias de financiacion requerida para
adelantar adecuadamente las actividades

anteriormente mencionadas.

15. Financiacion de contrapartidas para
programas y proyectos relativos a las
actividades de que tratan los numerales
precedentes, que hayan sido financiados
conjuntamente por otras entidades publicas o

privadas.

16. Adquisicion de equipos y realizacion de
operaciones de mantenimiento, relacionadas
con las actividades enumeradas en este

articulo.

17. Financiamiento del plan sectorial de

turismo.

18. Adquisicibn 'y mantenimiento de

maquinaria y equipo.

19. Disefio, construccion, mantenimiento y
dotacion de proyectos destinados a prevenir,
mitigar o compensar impactos ambientales
asociados a todo tipo de actividad

econdmica.

20. Apoyo al saneamiento fiscal de entidades
nacionales, territoriales y sus

descentralizadas.

21. Financiamiento de inversiones en
cadenas productivas relacionadas con la

produccion de materiales de construccion,

La informacién contenida en el presente informe emi tida por Ital Asset Management Colombia S.A., es un a opinién técnica y en ningin momento
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industrias asociadas al transporte e industria

editorial.

22. Otros rubros que sean calificados por la
Junta Directiva de FINDETER como parte o
complemento de las actividades sefaladas

en el presente articulo.!

Datos Relevantes

Calificacién: El dia 12 de Agosto de 2019, El
Comité Técnico de BRC Investor Services
S.A. SCV conformo la calificacién inicial de
deuda de largo plazo de ‘AAA’ y deuda de
corto plazo de ‘BRC 1+ a Financiera de
Desarrollo Territorial S.A. (en adelante
Findeter).?

Entorno Econémico
Informe Econdémico — Primer Semestre
2019:

Contexto Econdmico

La preocupacién por perspectiva de
crecimiento global y el escalamiento de la
guerra comercial entre Estados Unidos y
China determinaron el cambio de perspectiva
de la politica monetaria global. Precisamente,
si bien el afio inicid6 con una expectativa de

dos aumentos en la tasa de interés de la Fed

1 Tomado del Prospecto de Emision
2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 12 de Agosto de 2019.
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el nerviosismo por una eventual recesion
incidi6 en un cambio de expectativas hacia
estabilidad (marzo) y luego hacia a tres
recortes hacia 1.75% para Dic-19. Asi la
curva del Tesoro de US se revirtio y
puntualmente la nota del Tesoro a 10 afos
cerrd0 el semestre en nivel psicolégico de
2.0%. En una busqueda de Yield, los activos
de economias emergentes se valorizaron y
pese a que el Banco de la Republica (BR)
completé 15 meses de estabilidad en la tasa
de intervencion en 4.25%, el swap IBR cerr6
el semestre en 4.0% descontando una
bajada en el proximo semestre por cuenta de
una recuperacion de la economia inferior a la
anticipada (el crecimiento del primer trimestre
se ubico6 en 2.8% vs. 3.2% E). En linea con lo
anterior, el TES tasa fija 2024 presentd un
descenso en tasa de -46pb a 5.68%, un nivel
no visto desde 2013. Parte del descenso se
derivdé por cuenta del Marco Fiscal de
Mediano Plazo (MFMP), donde el gobierno
redujo el monto de colocacién de TES en
~COP 5.1 billones tanto para 2019 como
para 2020. Asi mismo el establecimiento de
una meta de déficit fiscal inferior a la
sugerida por el comité consultivo de la regla
fiscal (2.4% vs. 2.7% en 2019) incidi6 en el
descenso de la parte larga (-79pb en
promedio). Cabe resaltar que el Plan
Nacional de Desarrollo 2018-2022 (PND)

contempla el reconocimiento de las
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obligaciones en mora implicando la
necesidad de recursos adicionales en el corto
plazo (0.7% del PIB), en este sentido el
menor déficit fiscal proviene de la
enajenacion de activos de 0.6% y 0.8% del
PIB en 2019 y 2020. Lo anterior, conjugado
con un MFMP que promete la convergencia
hacia un déficit de 1% del PIB a través de la
focalizacion del gasto y una proyeccion de
crecimiento optimista en el Largo Plazo
(4.0%) podra generar cambios en las
perspectivas de las agencias calificadoras de
riesgo soberano. Cabe recordar que en mayo
Fitch cambi6 el Outlook para Colombia de

estable a negativo.

Durante el primer semestre, en neto la tasa
de cambio se revalu6 1.2%. Sin embargo en
medio de un episodio de aversion al riesgo
global y de salidas de capital por ~USD467M,
en mayo el peso colombiano se cotizé cerca
de la figura de $3,400 y lleg6 a posicionarse
como la segunda moneda mas devaluada del
mundo emergente después del peso
argentino. La alta volatilidad de la divisa
local es el reflejo de un déficit de cuenta
corriente equivalente al 4.6% del PIB para
1Q19. En medio de un deterioro de las
cuentas externas resulta poco probable que
el BR replique los movimientos en tasa de
interés de la Fed durante 2H19. Si bien por

temores de pass-through, el BR suspendio

www.itau.co

temporalmente el programa de acumulacion
de reservas internacionales (donde adquirio
USD 1,879 M), es altamente probable la
reanudacién del programa debido a la
volatilidad de los fluos de IEP.
Simultaneamente el anclaje de las
expectativas de inflacién ha ganado traccion
en el discurso de politica monetaria por
cuenta del derrumbe en la via Bogota —
Villavicencio y su incidencia en el precio de
los alimentos. Precisamente, a jun-19 la
inflacion anual cerré6 en 3.43% (3.20% al

excluir alimentos).

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el primer semestre de
2019 el total de activos de Findeter S.A.
asciende a $9.837.958.137 miles de pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de
2019 el total de pasivos de Findeter S.A.
asciende a $8.652.679.756 miles de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre
de 2019 el total del patrimonio de Findeter
S.A. asciende a $1.185.278.381 miles de

pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2018 el total de la utilidad de Findeter S.A.

asciende a $40.142.655 miles de pesos.s

3https://www.findeter.gov.co/publicaciones/302678/resultados_financieros/
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Ital Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos Subordinados emitidos por

Findeter S.A., considera que las cifras

ItauAsset Management

financieras presentadas a corte junio de 2019
demuestran la solidez y respaldo necesario
por parte del Emisor para continuar con el

desarrollo y ejecucién 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 emision de Bonos Subordinados.
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NOTA: Para efectos de wuna mayor
informacion sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones
en internet:

* http://www.superfinanciera.gov.co/

e http://www. fitchratings.com.co/

e http://www.findeter.gov.co/
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