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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos
(01/01/2017 — 30/06/2017)

Emision Bonos Hipotecarios VIS Credifamilia Compafia de Financiamiento
S.A. (Credifamilia S.A.)

Junio de 2017

ItatAsset Management

Los Bonos Hipotecarios VIS — CREDIFAMILIA 2015 seran titulos de
contenido crediticio, denominados en UVRs
Emisor: | Credifamilia Compafiia de Financiamiento S. A. (Credifamilia S. A.)

Monto de la
Emision:

Clase de Titulo:

700.000.000 unidades de UVR

Valor Nominal:

10.000 UVR.

NUmero de Series:

Serie Unica.

Valor Minimo de

Un (1) Bono Hipotecario.

Inversion:
F_’Ia;o de_ 15 afios contados a partir de la fecha de emision.
Vencimiento:
Administracion _d_e, Ia} Deceval S.A.
Emision:
Amortizacion _de Mes vencido conforme a la tabla de amortizaciones.
Capital
Tasa Maxima de | Sera fijada en el Aviso de Oferta Publica, teniendo en cuenta las
Intereses | condiciones del mercado en el momento de realizacién de la Oferta Publica.
Calificacion: Triple A (AAA) otorgada por BRC Investor Services S.A. Sociedad

Calificadora de Valores.

Garantia General:

Credifamilia Compafiia de Financiamiento S. A.

Garantia Especifica:

Activos subyacentes que respaldan la emision.

Garantia Adicional:

Garantia de la Nacién — FOGAFIN, conforme la Ley 546 de 1999. La
garantia cubre el valor de capital y los intereses de los Bonos Hipotecarios
VIS — CREDIFAMILIA 2015.

Fuente: Prospecto de Emision y Colocacion de Bonos Hipotecarios VIS; y Informe de la Calificadora

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset Management Colombia S.A., es una opinidn técnica y en ningin 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.

Itati Asset Management Colombia S. A. Sociedad Fiduciaria



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Entidad Emisora

Credifamilia Compafila de Financiamiento
S.A. (Credifamilia CF) es una sociedad
anénima, una entidad financiera de caracter
privado, colombiana, constituida mediante
Escritura Publica No. 001 de 3 de enero de

2011 en la Notaria 36 del Circulo de Bogota,

ItatAsset Management

con domicilio principal en la ciudad de
Bogotd. La duracion establecida en los
Estatutos es hasta el 3 de enero de 2111,
pero podra prorrogarse o disolverse antes de
dicho término. Mediante Resolucion 255 de
21 de febrero de 2011, la Superintendencia
Financiera de Colombia le otorgd

autorizacion de funcionamiento.

Credifamilia CF tiene por objeto el ejercicio
de todas o algunas de las actividades
legalmente permitidas a las Compaiiias de
Financiamiento. En desarrollo de las mismas,
podra celebrar y ejecutar, con sujecion a las
normas generales y especiales que rigen
para cada caso, todos los actos, contratos y
operaciones que tengan una relacion de
medio afin con las actividades principales de
su objeto social, y que sean necesarias 0
convenientes para la obtencién de los fines

que persigue la sociedad.

Al 31 de diciembre de 2012 operaba con 56

empleados (en 2011 eran 32), de los cuales

La informacién contenida en el presente informe emitida por Itai Asset
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32 son funcionarios directos, 2 aprendices y
24  son colaboradores de servicios
temporales, ubicados en la oficina principal
de Bogota y en las agencias de Medellin,

Soacha Cundinamarca.

El capital autorizado de la Compaifia,
mediante Escritura Publica 2999 del 28 de
diciembre de 2012 de la Notaria 36 del
circulo de Bogota, fue incrementado a
$60.000.000 (a 2011 era $23.400.000) y el
capital suscrito y pagado es $18.317.000.
Los estados financieros que se acompafian
combinan los activos, pasivos y resultados de
Credifamilia Compafiia de Financiamiento
S.A!

Datos Relevantes

Calificacion: ElI Comité Técnico de BRC
Investor Services S. A. SCV en revision
periédica de fecha 13 de diciembre de 2016
confirm6 la calificacion de deuda de largo
plazo de ‘AAA’ de los Bonos Hipotecarios VIS
— Credifamilia 2015 por 700.000.000 UVR a
cargo de Credifamilia Compafiia de

Financiamiento S. A.

La calificacion otorgada a los Bonos

Hipotecarios VIS - Credifamilia 2015 por

1Fuente:
https://www.credifamilia.com/index.php?option=com_content&view=article&id=

180&Itemid=140
anagement 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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700.000.000 UVR (en

Credifamilia) se fundamenta en la garantia

adelante BH

adicional que tienen por parte del gobierno
de Colombia (‘BBB/Negativa/A-2’ por S&P
Global Ratings) segun el articulo 30 de la Ley
546 de 1999. Esta se concede a través del
Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras (Fogafin) por medio del contrato
suscrito con Credifamilia S.A. Segun el
contrato, Fogafin se obliga a otorgar la
garantia sobre la totalidad del capital e
intereses de los bonos de la presente
emision. Esta garantia estara vigente desde
la fecha de emisién hasta la extincién de la
obligacién, incluso en caso de la cesién del
contrato de administracion de cartera, en el
evento de la liquidacion del emisor o cuando
Este presente un evento transitorio de
iliqguidez; la garantia cubre los recursos
colocados en créditos hipotecarios y los
recursos liquidos que aln estan por colocar.
Lo anterior reduce el nivel de pérdida
esperada y, por tanto, ubica la calificacién de
la emisibn en un nivel acorde con la
capacidad de pago del gobierno de Colombia
y en una escala superior a la de Credifamilia
S.A. (calificacién de deuda de largo plazo de
‘A’ y de deuda de corto plazo de ‘BRC 2).
Mediante el decreto 2215 del 18 de
noviembre de 2015, el gobierno nacional
modific6 el plazo de otorgamiento de la

garantia a los bonos hipotecarios para

www.itau.co

financiar cartera VIS subsidiable y establece
gue dichas garantias se otorgaran sobre
cartera originada desde la fecha de entrada
en vigencia del decreto hasta el 31 de
diciembre de 2018 La garantia no se podra
revocar, incluso si se ordena la toma de
posesion con fines liquidatorios, salvo que
ocurra alguno de los eventos que se detalla
en la seccion lll, numeral 2.3.1 del informe de
la calificadora. ?

Entorno Econémico

Economia: En el primer trimestre del afio la
economia colombiana continué con el
proceso de ajuste registrando un crecimiento
de 1,1%, el cual fue el mas bajo no visto para
un primer trimestre desde 2009. ElI menor
crecimiento estuvo explicado por la politica
monetaria restrictiva del afio pasado, la
debilidad en el mercado laboral y por la
implementacion de la reforma tributaria que
elevo la tarifa general del IVA de 16% a 19%.
Para 2017, Ital prevé un crecimiento de
1,6% y para 2018 de 2,5%. La inflacién anual
de Junio ajusté 3,99%, cayendo frente a la
inflacion de Diciembre de 5,75% y de Junio
de 2016 de 8,60%. La desaceleracion en la

variacion anual se explica por un descenso

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 13 de diciembre de 2016.

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

resultados derivados del uso de esta informacién.
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acelerado de la inflacion de alimentos, tras la
finalizacion de los choques de oferta
registrados el afio pasado. Ital estima una
inflacion anual para 2017 de 4,2%, y para
cierre de 2018 de 3,8%. El Banco de la
Republica continué este afio reduciendo la
tasa de interés en vista de la correccion que
esta mostrando la inflacion y la debilidad de
la actividad econémica. En Junio, el Emisor
decidio recortar en 50 pbs la tasa de interés a
5,75%, argumentando la decisién en la
reciente debilidad de la actividad econémica
y el riesgo de una desaceleracién mayor.
Otras tasas de interés empezaron a absorber
el ciclo bajista de la politica monetaria; la
DTF a 90 dias termind en Junio sobre 5,95%
E. A. frente a 6,86% en Diciembre, mientras
que la IBR a un dia ajusté en Junio 5,98%.
Mercados: la referencia TES 2024 terminé
en Junio en 6,12%, a la baja frente a
Diciembre (6,90%). El empinamiento de la
curva de rendimientos de los TES tasa fija —
medido por la distancia entre los
vencimientos julio 2024 y noviembre 2018—
aumentd considerablemente en 67,5 pbs, al
subir desde 71,6 pbs en Diciembre a 139,1
pbs en Junio (nivel maximo no visto desde
Octubre de 2015). La cotizacion del dolar
interbancario para cierre de mes subi6
levemente, desde 3.000 pesos en Diciembre
a 3.038 pesos en Junio. El indice COLCAP

de la Bolsa de Valores de Colombia acumulé
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una valorizacién en el primer semestre de
8,23%, que se compara con el incremento de
13,97% del primer semestre de 2016 y con la
valorizaciéon de 17,17% registrada en todo
2016.

Situacion Financiera

Para la fecha de cierre del presente informe,
el emisor ha reportado informes financieros
con corte a Junio de 2017, por lo anterior
brindamos la informacion:

Activo: Al finalizar el primer semestre de
2017 el total de activos de Credifamilia S.A.
asciende a $242.798.782 Miles de Pesos.

Pasivo: Al finalizar el primer semestre de
2017 el total de pasivos de Credifamilia S.A.
asciende a $203.422.442 Miles de Pesos.

Patrimonio: Al finalizar el primer semestre
de 2017 el total del patrimonio de
credifamilia S.A. asciende a $39.376.340
Miles de Pesos.

Utilidad: Al finalizar el primer semestre de
2017 el total de la utilidad de Credifamilia
S.A. asciende a $604.406 Miles de Pesos.:

3 Tomado de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia.

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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Conclusiones

Itad Asset Management Colombia S.A. en
su calidad de Representante Legal de
Tenedor de Titulos Hipotecarios emitidos por
Credifamilia S.A., considera que las cifras
financieras presentadas a corte del presente
informe y la estabilidad en la calificacion
obtenida en la revisién anual, demuestran un
desarrollo normal y estable de la compafiia

en el sector.

Asi mismo resaltamos nuevamente que la
estructura de la emisibn de los Titulos
Hipotecarios de cara al riesgo de la inversién
realizada por los inversionistas, cuenta con
una Garantia Adicional por parte del
Gobierno Nacional, la cual se concede a
través del Fondo de Garantia de Instituciones
Financieras (FOGAFIN) por medio del
contrato suscrito con Credifamilia S.A., de
acuerdo con dicho contrato, FOGAFIN se
obliga a otorgar la garantia sobre la totalidad
del capital e intereses de los bonos de la
presente emision, la cual estar4 vigente
desde la fecha de emision hasta la extincion
de la obligacion garantizada, incluso en caso
de la cesion del contrato de administracion
de cartera y/o en el evento de la liquidacion
del emisor. Razén por la cual en la
actualidad no prevemos ningun factor que

comprometa de manera significativa el

www.itau.co

cumplimiento por parte del Emisor o segun
sea el caso por el Estado (garantia — Fogafin)
con las obligaciones adquiridas en la emision
de los Titulos Hipotecarios.
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NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones

en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
e http://brc.com.co/
e http://www.credifamilia.com/inversioni

stas-informacion-corporativa
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