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Clase de Titulo: | Bonos Ordinarios.
Emisor: | Sociedades Bolivar S.A.

Monto de la
Emision:

$600.000.000.000

El valor nominal de cada uno de los Bonos de Sociedades Bolivar S.A. sera:
Valor Nominal: | a) Pesos: $1.000.000 Pesos
b) UVR: 5.000 unidades
Segun el plazo y tasa, las Series de los Bonos podran ser:
a) Serie D, tasa DTF
Namero de | b) Serie F, tasa Fija

Series: | ¢) Serie C, tasa IPC
d) Serie U, tasa UVR
e) Serie B, tasa IBR
La Inversion Minima sera la equivalente al valor de un (1) Bono, es decir un
millén de Pesos ($1.000.000) para las Series D, F, C y B y de cinco mil (5.000)
UVRs para la Serie U denominada en UVR.
El plazo de redencion de los Bonos sera entre tres (3) y veinte (20) afios
contados a partir de la Fecha de Emisién, y segln se determine en el
correspondiente Aviso de Oferta Publica. En todo caso, en ningin evento el
Plazo de Redencion finalizara en una Fecha de Vencimiento posterior al afio
dos mil treinta y cinco (2035).

Valor Minimo de
Inversion:

Plazo de
Vencimiento:

Administracion

L Deceval S.A.
de la Emision: eceval S

Fitch Ratings afirmé la calificacion de ‘AAA(col)’ a la Emision de Bonos
Ordinarios de Sociedades Bolivar S.A. de hasta por $600,000 millones.
Fuente: Prospecto de Emisién y Colocacién de Bonos Sociedades Bolivar S.A.

Calificacion:

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

Sociedades Bolivar S.A. es la matriz del
Grupo Empresarial Bolivar. La matriz del
Grupo naci6 a la vida juridica en enero de
1997 en virtud del proceso de escision de
Sociedad de Capitalizacién y Ahorros Bolivar
S.A. Posteriormente en noviembre de 2003
se hizo la declaratoria de Grupo Empresarial
de conformidad con la Ley 222 de 1995,
situacidbn que se encuentra debidamente
registrada en la Camara de Comercio de
Bogota. No obstante lo anterior, los origenes
del Grupo Bolivar se remontan al afio 1939,
momento en el cual se creé Seguros Bolivar
S.A., la primera compafiia integrante del
mismo. Una breve resefia de la historia del
Grupo también se encuentra en este

Prospecto.

En la actualidad las sociedades subordinadas
de Sociedades Bolivar S.A. tienen presencia
en diversos sectores y paises, teniendo
preponderancia el sector bancario, de
servicios financieros, de seguros y de la
construccion, como bien se puede apreciar

en el organigrama corporativo.

www.itau.co

Informacién con mayor detalle sobre el
Emisor puede ser encontrada en la pagina

web: http://www.grupobolivar.com/*

Datos Relevantes
Calificacion: Fitch Ratings afirmo6 las
calificaciones nacionales de largo y corto
plazo de Banco Davivienda S.A. (Davivienda)
y Grupo Bolivar (GB) en ‘AAA(col) vy
‘F1+(col) respectivamente. La Perspectiva
de la calificacién de largo plazo es Estable. El
detalle de las acciones de calificacion se
muestra al final de este comunicado. *

Entorno Econémico

Informe Econdémico — Segundo Semestre
2018:

Contexto Econémico

El segundo semestre de 2018 estuvo
marcado por importantes factores de riesgo
para la economia colombiana, tanto
internacionales como domésticos. A nivel
local, luego del optimismo generado tras los
resultados electorales, inicid la discusion de

una nueva reforma tributaria (Ley de

1Tomado del Prospecto Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 21 de junio de 2018.

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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Financiamiento) con la finalidad de aumentar
el recaudo en por lo menos $14 billones.
Inicialmente el proyecto contemplaba la
ampliacion del IVA a varios productos de la
canasta basica pero una fuerte oposicion del
Congreso y de la opinion publica obligé el
retiro de la iniciativa y buscar otras
alternativas. El proyecto aprobado finalmente
por el Congreso no incluy6 afectaciones en el
IVA a la canasta familiar y se espera que el
aumento en el recaudo sea cercano a $7.8
billones, lo que implicaria una reduccién del
gasto publico para no afectar el déficit
requerido por la regla fiscal e incertidumbre
en el cumplimiento de las metas fiscales en
los proximos afos.

En el entorno internacional, los aumentos de
la tasa de interés por parte de la FED, las
tensiones comerciales entre Estados Unidos
y China y los problemas en Europa
generaron fuertes volatilidades en los activos
de los paises emergentes. Sumado a lo
anterior, el precio del petréleo presentd una
correccién del 30% debido a las perspectivas
de un mayor desbalance entre oferta y
demanda, lo anterior afecto la tasa de cambio
con una devaluacion del 7%.

En los fundamentales macro, la economia
colombiana cerrard el 2018 con una
recuperacion del crecimiento (2.6% en 2018
contra 1.8% en 2017), mientras la inflacion

cerr6é en niveles de 3.18% ubicandose dentro

www.itau.co

del rango meta del Banco de la Republica
luego de tres afios de incumplimiento. La
Junta del Banco de la Republica se
caracteriz6 por una fuerte estabilidad en sus
reuniones de politica monetaria, con lo cual
en el segundo semestre la tasa de

intervencion cerré en 4.25%.

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2018 el total de activos de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $120.456.103
millones de pesos.

Pasivo: Al finalizar segundo semestre de
2018 el total de pasivos de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $106.411.361

millones de pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2018 el total del patrimonio de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $14.044.742 millones

de pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de
2018 el total de la utilidad de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $1.699.168 millones

de pesos.s

3 Tomado de la pagina web http://www.grupobolivar.com.

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinién técnica y en ningiin momento
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Conclusiones

Itall Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos Ordinarios emitidos  por
Sociedades Bolivar S.A., considera que las
cifras financieras presentadas a corte de
junio de 2018 y la evolucion 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 emision de Bonos Ordinarios.
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