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O Ne SNV eM Bonos Ordinarios.

SuIEeI#l Sociedades Bolivar S.A.

Monto de la

.., $600.000.000.000
Emision:

El valor nominal de cada uno de los Bonos de Sociedades Bolivar S.A.
sera:

a) Pesos: $1.000.000 Pesos

b) UVR: 5.000 unidades

Valor Nominal:

Segun el plazo y tasa, las Series de los Bonos podran 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

NUumero de Series:

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.

Valor Minimo de
Inversion:

El plazo de redencidn 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 ningun evento el
Plazo de Redencién finalizard en una Fecha de Vencimiento posterior al
afo dos mil treinta y cinco (2035).

Plazo de
Vencimiento:

Administracion de
la Emision:

Deceval S.A.

Fitch Ratings afirmé la calificacién de ‘AAA(col)’ a la Emisiéon de Bonos

Calificacion: Ordinarios de Sociedades Bolivar S.A. de hasta por $600,000 millones.

Fuente: Prospecto de Emisién y Colocacién de Bonos Sociedades Bolivar S.A.

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 nacié 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,
situaciébn 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
construcciéon, como bien se puede apreciar

en el organigrama corporativo.

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

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

1Tomado del Prospecto Emisién y Colocacién de Bonos Ordinarios
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Datos Relevantes

Calificacion: Las calificaciones nacionales
de GB reflejaran cualquier accién tomada
sobre las calificaciones nacionales de
Davivienda. Ademas, un aumento sustancial
(doble

apalancamiento superior a 120%) o una

del apalancamiento de GB

disminucién en los flujos de dividendos de las
compafiias operativas que resulten en un
deterioro de sus indicadores de cobertura de
deuda presionarian las calificaciones de GB.
Fitch afirmé las siguientes calificaciones:
Davivienda - Calificacién Nacional de Largo
Plazo en ‘AAA(col), Perspectiva Estable; -
Calificacion Nacional de Contraparte de
Corto Plazo en ‘F1+(col); - Calificacion
Nacional de las emisiones de bonos
ordinarios que hacen parte del Programa de
Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios y
subordinados con Cargo a un Cupo Global
de COP7.5 billones de Banco Davivienda en
‘AAA(col); - Calificacion Nacional de las
emisiones de bonos subordinados que hacen
parte del Programa de Emision y Colocacion
de Bonos Ordinarios y subordinados con
Cargo a un Cupo Global de COP7.5 billones
de Banco Davivienda en ‘AA+(col)’. Grupo
Bolivar - Calificacion Nacional de Largo Plazo
en ‘AAA(col), Estable; -

Calificacion Nacional de Contraparte de

Perspectiva

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

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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Emision de Bonos ordinarios de Grupo
Bolivar S.A. por hasta COP600,000 millones
afirmada en ‘AAA(col)2

Entorno Econémico

Contexto Econémico

En el primer semestre de 2021 Colombia
enfrento dos nuevos picos de contagio y
registr6 2.6 M de casos nuevos de covid-19
(61% de los casos totales). Sin embargo,
culmind 1S21 con 14% de la poblacion
totalmente vacunada y 9.1% con vacunacion
parcial (vs. 11% y 13% en el promedio
global). Asi en materia epidemioldgica dentro
de la region Colombia figur6 como el peor
pais para vivir en pos-pandemia después de
Argentina. Si bien al ritmo de vacunacion
actual (320K dosis al dia) Colombia
alcanzaria la inmunidad de rebafio en Nov-
21, los indicadores de alta frecuencia para
2Q21 y el resultado del PIB de 1Q21 (1.1%
yly) sugieren un sesgo alcista a nuestra
estimaciéon de PIB en 2021 (6.5%E). En
materia de inflacion IAM ajusté al alza su
proyeccién en 1pp a 3.5% teniendo en
cuenta factores como: 1) incremento de 45%
en el barril de petr6leo Brent a niveles no
vistos desde 2018 (USD77), 2) los cuello de
botella enfrentado por cadenas de suministro
a nivel global en medio de una reapertura
adelantada y 3) el choque de oferta de
alimentos a nivel local por cuenta de los
blogueos viales en May-21. Si bien las
perspectivas de crecimiento e inflacion
(3.63% a Jun-21, +225pb en el YTD) han
sido revisadas consecutivamente al alza por

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

el mercado, la recuperacion aun no se refleja
en el mercado laboral. Precisamente a May-
21 aln faltan por recuperarse 1.7 millones de
puestos de trabajo para retornar a niveles
pre-pandemia (vs. 1.3 M en Dic-20). En
ausencia de presiones inflacionarias de
demanda interna, la inflacion basica retorné
al rango meta (2.3% en Jun-21) y las
expectativas de inflacibn  permanecen
ancladas al rango meta (a diferencia de otros
paises de la region). En el frente fiscal, el
estallido social detondé el derrumbe de la
reforma tributaria y la perdida de grado de
inversién por parte de S&P (Mayo 19) y Fitch
Ratings (Julio 1). Todo lo anterior impulsé
una devaluacion de 9.7% del peso
Colombiano (la mayor del mundo emergente
después de la lira turca y peso argentino) y
anticipd la normalizacion de politica
monetaria en 4Q21.

Situacién Financiera

Activo: Al finalizar el primer semestre de
2021 el total de activos de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $ 155.183.669
millones de pesos.

Pasivo: Al finalizar primer semestre de
2021 el total de pasivos de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $ 138.488.695

millones de pesos.

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
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
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Patrimonio: Al finalizar el primer semestre
de 2021 el total del patrimonio de
Sociedades Bolivar S.A. asciende a
$16.694.974 millones de pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de
2021 el total de la utilidad de Sociedades
Bolivar S.A. asciende a $ 267.908 millones

de pesos.s

Conclusiones

Ital 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 2021 y la evolucibn 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 emisiéon de Bonos Ordinarios.

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