
                                                                          

La información contenida en el presente informe emitida por Itaú Asset Management Colombia S.A., es una opinión técnica y en ningún momento 
pretende ser una recomendación para comprar, vender o mantener una inversión determinada y/o un valor, ni implica una garantía de pago del título, sino 
una evaluación sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La información 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 información. 

 

 

Informe de Representación Legal de Tenedores de Bonos  

(01/01/2020 – 30/06/2020) 

Emisión Bonos Ordinarios Sociedades Bolívar S.A. 

 

Junio de 2020 

Clase de Título: Bonos Ordinarios. 

Emisor: Sociedades Bolívar S.A. 

Monto de la 

Emisión: 
$600.000.000.000 

Valor Nominal: 

El valor nominal de cada uno de los Bonos de Sociedades Bolívar S.A. 

será: 

a) Pesos: $1.000.000 Pesos 

b) UVR: 5.000 unidades 

Número de Series: 

Según el plazo y tasa, las Series de los Bonos podrán ser: 

a) Serie D, tasa DTF 

b) Serie F, tasa Fija 

c) Serie C, tasa IPC 

d) Serie U, tasa UVR 

e) Serie B, tasa IBR 

Valor Mínimo de 

Inversión: 

La Inversión Mínima será la equivalente al valor de un (1) Bono, es decir un 

millón 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. 

Plazo de 

Vencimiento: 

El plazo de redención de los Bonos será entre tres (3) y veinte (20) años 

contados a partir de la Fecha de Emisión, y según se determine en el 

correspondiente Aviso de Oferta Pública. En todo caso, en ningún evento el 

Plazo de Redención finalizará en una Fecha de Vencimiento posterior al 

año dos mil treinta y cinco (2035). 

Administración de 

la Emisión: 
Deceval S.A. 

Calificación: 
Fitch Ratings afirmó la calificación de ‘AAA(col)’ a la Emisión de Bonos 

Ordinarios de Sociedades Bolívar S.A. de hasta por $600,000 millones. 
 

Fuente: Prospecto de Emisión y Colocación de Bonos Sociedades Bolívar S.A. 
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Entidad Emisora 

 

Sociedades Bolívar S.A. es la matriz del 

Grupo Empresarial Bolívar. La matriz del 

Grupo nació a la vida jurídica en enero de 

1997 en virtud del proceso de escisión de 

Sociedad de Capitalización y Ahorros Bolívar 

S.A. Posteriormente en noviembre de 2003 

se hizo la declaratoria de Grupo Empresarial 

de conformidad con la Ley 222 de 1995, 

situación que se encuentra debidamente 

registrada en la Cámara de Comercio de 

Bogotá. No obstante lo anterior, los orígenes 

del Grupo Bolívar se remontan al año 1939, 

momento en el cual se creó Seguros Bolívar 

S.A., la primera compañía integrante del 

mismo. Una breve reseña de la historia del 

Grupo también se encuentra en este 

Prospecto. 

En la actualidad las sociedades subordinadas 

de Sociedades Bolívar S.A. tienen presencia 

en diversos sectores y países, teniendo 

preponderancia el sector bancario, de 

servicios financieros, de seguros y de la 

construcción, como bien se puede apreciar 

en el organigrama corporativo.  

Información con mayor detalle sobre el 

Emisor puede ser encontrada en la página 

web: http://www.grupobolivar.com/ 1 

                                           

1Tomado del Prospecto Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios     

Datos Relevantes 

 

Calificación: Las calificaciones nacionales 

de GB reflejarán cualquier acción tomada 

sobre las calificaciones nacionales de 

Davivienda. Además, un aumento sustancial 

del apalancamiento de GB (doble 

apalancamiento superior a 120%) o una 

disminución en los flujos de dividendos de las 

compañías operativas que resulten en un 

deterioro de sus indicadores de cobertura de 

deuda presionarían las calificaciones de GB. 

Fitch afirmó las siguientes calificaciones: 

Davivienda - Calificación Nacional de Largo 

Plazo en ‘AAA(col)’, Perspectiva Estable; - 

Calificación Nacional de Contraparte de 

Corto Plazo en ‘F1+(col)’; - Calificación 

Nacional de las emisiones de bonos 

ordinarios que hacen parte del Programa de 

Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y 

subordinados con Cargo a un Cupo Global 

de COP7.5 billones de Banco Davivienda en 

‘AAA(col)’; - Calificación Nacional de las 

emisiones de bonos subordinados que hacen 

parte del Programa de Emisión y Colocación 

de Bonos Ordinarios y subordinados con 

Cargo a un Cupo Global de COP7.5 billones 

de Banco Davivienda en ‘AA+(col)’. Grupo 

Bolívar - Calificación Nacional de Largo Plazo 

en ‘AAA(col)’, Perspectiva Estable; - 

Calificación Nacional de Contraparte de 

Corto Plazo en ‘F1+(col)’; - Calificación de la 

http://www.grupobolivar.com/
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Emisión de Bonos ordinarios de Grupo 

Bolívar S.A. por hasta COP600,000 millones 

afirmada en ‘AAA(col)2 

 

Entorno Económico 

Informe Económico – Segundo Semestre 

2020:  

 

Contexto Económico 

 

En el primer bimestre los indicadores 

actividad llegaron a expandirse a niveles 

que sugerían el cierre próximo de la brecha 

del producto en 2020. No obstante, la 

dispersión del Covid-19  fuera de China y la 

declaratoria de pandemia generó un 

episodio de aversión al riesgo y un 

deterioro en las perspectivas de crecimiento 

global. Precisamente, en seis meses el FMI 

redujo su previsión de crecimiento  global 

desde +3.3% a -4.9%, siendo esta la mayor 

recesión económica desde la gran 

depresión. Para el FMI Latinoamérica 

presentaría una mayor contracción (+1.6% 

a -9.4%), donde Colombia presentaría una 

caída de -7.8%. Colombia enfrentó un 

choque múltiple que incluyó con bajos 

precios de petróleo detonados por la guerra 

de precios entre Arabia Saudita y Rusia. En 

                                           

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 17 de junio de 2019 

medio de la parada súbita de la economía, 

la Fed en marzo ejecutó recortes en tasa de 

interés desde el umbral 1.75% - 1.50% a 

0.25%-0%, mientras el BR recortó -175pb 

entre marzo y junio al nuevo mínimo 

histórico de 2.50%. Para el BR el 

movimiento fue permitido por el choque 

deflacionario que llevó a la inflación a 

2.19%.  Simultáneamente, el BR se enfocó 

en proveer liquidez en pesos y dólares con 

compras de COP 4.4 bn en deuda pública, 

COP8.7 bn en deuda privada y USD6,900 

M en operaciones FWD NDF. Así,  el BR 

solucionó las distorsiones en precio que se 

presentaron por salidas de capital que en 

1S20 sumaron USD1,440 M. En neto, 

Colombia terminó 1S20 con 97 días de 

confinamiento, 120 mil casos de contagio, 

dos estados de emergencia nacional, una 

tasa de desempleo record de 24.5% y una 

regla fiscal suspendida por dos años. Esta 

suspensión, tiene como fin la ejecución de 

un estímulo de 2.7% del PIB, monto que 

será financiado por fuentes no 

convencionales en dólares y multilaterales 

(USD16,000 M). Dado la incertidumbre en 

la recuperación en 2021, la probabilidad de 

perdida de grado de inversión se 

incrementó a 60%. 
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Situación Financiera 

 

Activo: Al finalizar el segundo semestre de 

2019 el total de activos de Sociedades 

Bolívar S.A. asciende a $133.874.514 

millones de pesos. 

 

Pasivo: Al finalizar  segundo semestre de 

2019 el total de pasivos de Sociedades 

Bolívar S.A. asciende a $118.164.547 

millones de pesos. 

 

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre 

de 2019 el total del patrimonio de Sociedades 

Bolívar S.A. asciende a $15.709.967 millones 

de pesos. 

 

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de 

2019 el total de la utilidad de Sociedades 

Bolívar S.A. asciende a $16.603 millones de 

pesos.3  

 

Conclusiones 

 

Itaú Asset Management Colombia S.A. en su 

calidad de Representante Legal de Tenedor 

de Bonos Ordinarios emitidos por 

Sociedades Bolívar S.A., considera que las 

cifras financieras presentadas a corte de 

junio de 2020 y la evolución de sus 

resultados semestrales, demuestran la 

solidez y respaldo necesario por parte del 

Emisor para continuar con el desarrollo y 

ejecución de su objeto social. 

 

En la actualidad no prevemos ningún factor 

que comprometa de manera significativa ó 

relevante la solvencia del Emisor para 

cumplir con las obligaciones adquiridas de 

cara a la emisión de Bonos Ordinarios. 

 

Fuentes 

 Superintendencia Financiera de 

Colombia.  

 

 Sociedades Bolívar S.A. 

 

 Fitch Ratings Colombia  

 

NOTA: Para efectos de una mayor 

información sobre el objeto del presente 

informe consultar las siguientes direcciones 

en internet: 

 

 http://www.superfinanciera.gov.co/ 

 

 http://www.fitchratings.com.co/ 

 

 http://www.grupobolivar.com 

                                           

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