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RENTING COLOMBIA S.A.

INFORME DEL REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE BONOS

1.- RESUMEN EJECUTIVO

El desempefio financiero de la Empresa durante el afio 2007 se puede calificar como
muy bueno, con un nivel de utilidades netas de $14.874 millones de pesos, que significa
un crecimiento del 7% frente al nivel de utilidades obtenidas en el afio 2006 ($13.935
millones); los ingresos operativos ascendieron a la suma de $129.830 millones con un
incremento del 67% respecto al nivel del afio 2006 ($77.960 millones). Los indicadores
de rentabilidad operacional y rentabilidad neta fueron adecuados, con valores de 29% y
11% respectivamente. La generacion operacional de efectivo de la empresa, medida por
el EBITDA es alta, con valores de $49.260 y $78.103 millones de pesos
respectivamente para los afios de 2006 y 2007, equivalentes respectivamente a un 59%
y 60% de los ingresos operacionales.

El patrimonio aportado directa o indirectamente por los accionistas representaba al 31
de diciembre del afio 2007, un 29% del total de activos, con un incremento frente al
valor observado en el afo 2006 (25%); el endeudamiento financiero con los tenedores
de bonos representaba un 28% del total de activos (50%, afio 2006), mientras que el
endeudamiento financiero total representaba un 64% y un 58% del total de activos,
respectivamente, para los dos afos. Aunque estos niveles de endeudamiento pueden
parecer elevados, la cobertura de gastos financieros (Utilidad operacional / Gastos
financieros) es adecuada con valores de 1.25 y 1.29 respectivamente para los afios
2006 y 2007. Esto significa que la empresa en términos de utilidades tiene una
capacidad de endeudamiento mayor.

Con base en lo anterior, que se desprende del analisis detallado de la informacion
financiera que ese presenta en el numeral 7 de este informe, nuestra conclusién como
representantes legales de los tenedores de bonos es que el emisor RENTING
COLOMBIA S.A., cuenta con las garantias suficientes para respaldar las emisiones que
estan vigentes y en el momento no se prevén situaciones que le impidan cumplir sus
obligaciones con los acreedores tal y como lo ha venido haciendo oportunamente,
especificamente con los tenedores de bonos.
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2.- PRESENTACION DE LA EMPRESA.

RENTING COLOMBIA S.A. es una Sociedad Anonima constituida el 8 de octubre de
1997 en Medellin dedicada al arrendamiento operativo' de vehiculos en el sector
corporativo. Tiene sede en Medellin pero cuenta con oficinas en Bogota, Medellin, Cali y
Barranquilla y con operacién en todo el pais. Esta empresa con 10 afios de experiencia,
surge como respuesta a la evolucion mundial de las comparfias de leasing, que
separaron sus servicios de leasing financiero y leasing operativo para ofrecer mediante
arrendamiento operativo servicios adicionales como el mantenimiento del vehiculo
durante la vigencia del contrato?. Mediante el Arrendamiento Operativo, una compafiia
puede tomar en arriendo uno o mas vehiculos y disfrutar de ellos como si fueran de su
propiedad, liberandose asi de todas las actividades administrativas y operativas, como
la facturacién y la programacion, contratacién y supervisién de mantenimientos®.

Renting Colombia es miembro de la alianza mundial “Global Fleet Services”, un grupo
de companias que promueven el renting a nivel internacional en mas de 37 paises. Esta
alianza ofrece los beneficios de acceder al intercambio de informacion, experiencias y
clientes, capacitaciones, obtener respaldo tecnoldgico y la oportunidad de participar en
licitaciones mundiales.

En la pagina WEB de la compania se describen la mision y los valores de la empresa.

Mision:

“Ofrecer un excelente servicio de Renting, ajustado a estandares internacionales, de
toda clase de flotas de vehiculos empresariales, con el fin de satisfacer a nuestros
clientes en sus necesidades relacionadas con el transporte y contribuir con la
optimizacién de sus recursos”.

“Buscamos el desarrollo personal y profesional de nuestros empleados y el manejo de
relaciones de beneficio con nuestros accionistas, proveedores, clientes, con la
comunidad en general y con el medio ambiente”.

Valores:
¢ Conocimiento del negocio: 10 anos en el negocio de renting.
o Integridad: todas nuestras operaciones se realizan con claridad y transparencia.
e Vocacion de servicio: buscamos relaciones a largo plazo con nuestros clientes,
basados en la prestacion de un excelente servicio que genere fidelidad.

! El arrendamiento operativo es una figura mediante la cual una persona juridica puede tomar en arriendo
uno o mas vehiculos, segin sus necesidades y por un tiempo determinado, sobre los cuales pagara un canon
de arrendamiento definido en funcion del uso que le dard a los vehiculos y del kilometraje que recorreran
en un periodo determinado. Fuente: http://www.rentingcolombia.com.

% Prospecto de colocacion Bonos Ordinarios Surenting 2006. http://www.bve.com.co

ICOMTEC 3 http://www.rentingcolombia.com.
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e Liderazgo: somos pioneros y lideres en el negocio del renting presentando
siempre productos innovadores que satisfagan las necesidades de nuestros
clientes.

Renting Colombia cuenta con la flota de vehiculos mas grande de Colombia dentro de
las empresas del sector con una participacion de 67% medida por numero de unidades
en arriendo. Al cierre del 2007 la compaiia contaba con una flota de 6.085 vehiculos en
arrendaaniento (2.377 vehiculos mas que en el 2006), lo que representa un crecimiento
del 64%".

La empresa hace parte del Grupo Bancolombia y sus principales accionistas son
Leasing Colombia S.A, Patrimonio Auténomo Renting Colombia, Mitsubishi Corporation
y Mitsubishi linternational Corp. (Cuadro 1).

Cuadro 1

Composicion Accionaria Renting Colombia

Entidad Participacion
Leasing Bancolombia S A. 75 50%
Patrimonio Autonomo Renting Colombia 14,80%
Mitsubishi Corporation 6, 79%
Mitsubishi International Carp. 2.91%
Inversiones CFNS 0,00%
Banca de Inversidn Bancolombia 0,00%
Total 100%

Fuente: Renting Colombia 5.4.

Al cierre del 2007 los activos totales de la empresa ascendian a $505.854, lo que
representa un crecimiento anual de 136%. Los activos se encuentran principalmente
representados en bienes entregados en arriendo operativo por valor de $430.325
millones (85%).

Los ingresos operacionales del afio 2007 fueron $129.830 millones, es decir, un 67%
por encima del afio 2006. Cabe anotar que la componente principal de estos ingresos
son los canones de arrendamiento (90%), correspondientes a la actividad principal de la
empresa. En cuanto a las utilidades netas cabe anotar que fueron de $14.874 millones
(crecimiento de 6.7%).

En el informe de la Junta Directiva y del Presidente a la Asamblea General de
Accionistas se destacan como hechos destacados de la gestion, el negocio realizado
con Bavaria con una flota de 1.380 vehiculos y la capitalizacién efectuada por los socios
por valor de $86.000 millones, lo mismo que la consolidacion del modelo estratégico en
el cual se habia definido trabajar en la diversificacion de frentes de accion.

Wi gl ifaien

ICOMTEC * Informe de la Junta Directiva y del Presidente a los Accionistas de Renting Colombia S.A
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La firma calificadora de riesgos Duff & Phelps de Colombia S.A, con ocasion de la
revision anual, otorgo las calificaciones AA+ (Doble A mas) a las emisiones de Bonos
Ordinarios Surenting 2002 por $40.000 millones y Bonos Ordinarios Surenting 2006 por
$120.000 millones.

3.- BONOS EMITIDOS POR LA EMPRESA.

A 31 de diciembre del afio 2007, el saldo de las obligaciones correspondientes a los
bonos emitidos por la empresa era de $139.640 millones, distribuidos por serie (Cuadro
2)°. Del total de bonos en circulacién $13.500 millones estaban clasificados como corto
plazo y $126.140 millones estaban clasificados como largo plazo. A principios del 2008,
se redimio la serie A5 de la emisién del afio 2002 por $13.500 millones.

Cuadro 2
BONOS EN CIRCULACION - SALDO 31 DE DICIEMBRE DE 2007
Serie Tasa de interés Modalidad de Valor Plazo de Redencién
pago
A5 IPC + 7,25 E.A TV 13,500 Enero 28 de 2008
Corto Plazo 13,500
Serie Tasa de interés Modalidad de Valor Plazo de Redencion
pago
A6 IPC+6,7T.A TV 2,140 Enero 27 de 2009
A6 IPC +6,7 E.A TV 4,000 Enero 27 de 2009
A3 DTF +2,80 T.A TV 24,810 Septiembre 21 de 2009
A3 DTF +2,90 T.A TV 35,650 Septiembre 21 de 2009
A4 DTF + 3,09 T.A TV 24,350 Septiembre 21 de 2010
B5 IPC + 5,38 E.A TV 35,190 Septiembre 21 de 2011
Largo Plazo 126,140
Total 139,640

Fuente: Informe de Gestién 2007.

A 28 de abril del afio 2.008, en la pagina Web de la Superintendencia Financiera,
seccion de emisores, aparecen los siguientes tres registros sobre valores inscritos:

Wi gl ifaien

1EOMTEC > Notas a los Estados Financieros 31de diciembre 2007 y 2006 (Expresadas en millones de pesos).
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Cuadro 3

Nombre del Titulo Cadigo No. Tipo Inscrito | Ins. | Resolucion Inscrito Monto Moneda Ultima
Supervalores Emision | Inscripcion en RNVe | - Fecha B.V.C. Autorizado Calificacion
| Fecha

BO CIA. COBSTGO00035 | 200605 ANT B.V.C | 857 | 5/23/2006 | 7/5/2006 |120,000,000,000 | COP AA+
SURAMERICANA
DE
ARRENDAMIENTO
OPERATIVO S.A.

BO CIA. COBSTGO00019 | 200210 ANT B.V.C | 835 |10/30/2002 | 12/19/2002 | 40,000,000,000 | COP AA+
SURAMERICANA
DE
ARRENDAMIENTO
OPERATIVO S.A.

BO CIA. COBSTGO00001 | 200008 ANT B.V.C | 505 | 8/16/2000 | 8/30/2000 | 20,000,000,000 | COP AA+
SURAMERICANA
DE
ARRENDAMIENTO
OPERATIVO S.A.

Fuente: Superfinanciera.

La firma calificadora de riesgos Duff & Phelps de Colombia S.A, en reunion 10 de abril
de 2008, con ocasion de la revision anual, otorgd las calificaciones AA+ (Doble A mas)
a las emisiones de Bonos Ordinarios Surenting 2002 por $40.000 millones y Bonos
Ordinarios Surenting 2006 por $120.000 millones. Asimismo, con ocasion de la
asignacion de la calificacion del Programa de Emisién de Bonos Ordinarios Renting
Colombia con un cupo hasta por $300.000 millones, decidié otorgar la calificacion AA+.
En el resumen de la clasificacion se establecia tanto para el Programa de Emisiéon como
para las emisiones vigentes que: “Las emisiones en esta categoria reflejan una muy alta
calidad crediticia. Los factores de proteccién son muy fuertes. El riesgo es modesto,
pero puede variar ligeramente en forma ocasional por las condiciones econémicas”.

Como parte de los fundamentos de la calificacion la firma calificadora argumentaba:

“La calificacion asignada por el Comité Técnico de Calificacion de Duff & Phelps se
apoya en la sdlida posicion competitiva de Renting Colombia en el negocio de
arrendamiento operativo de vehiculos, en las estrategias comerciales adoptadas por la
compafiia y en las perspectivas de crecimiento del negocio. De igual manera, tuvo en
consideracion el respaldo de sus accionistas, quienes recientemente capitalizaron la
compaiiia en $86.000 millones asi como la habilidad, trayectoria y el conocimiento de la
administracion y el incremento proyectado de las obligaciones financieras para los
proximos anos...”

“Renting Colombia cuenta con una posicion competitiva sélida, la cual se evidencia en el

liderazgo de la compaiia en el mercado de arrendamiento operativo de vehiculos. A

diciembre de 2007, la compafiia contaba con una participacion de mercado del 67%

medida a partir del nimero de vehiculos arrendados a nivel nacional. Asimismo, la

@ compaifiia tenia 6.085 vehiculos en arrendamiento, evidenciando un incremento del 64%

[ eunies vitomtin] con relacion a la cifra registrada a diciembre de 2006. Adicionalmente, con la creacion y
puesta en funcionamiento de Renting Peri a comienzos de 2007, se espera que

=
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Renting Colombia fortalezca su posicion competitiva a partir de la diversificacién de su
operacioén a nivel internacional, dado el potencial de crecimiento del negocio en Peru y
la posibilidad de vincular aquellos clientes que poseen operaciones en ambos paises.
Asimismo, dicha operacion le permitira ofrecer un mayor valor agregado en el manejo
de flotas de vehiculos a aquellos clientes que posean operaciones en ambos paises”.

“La perspectiva estable asignada a las calificaciones se apoya en el fortalecimiento en la
estructura de balance a partir de la capitalizacion que realizaran los accionistas. De
igual manera, se tuvo en consideracion las perspectivas de crecimiento que presenta el
sector, las cuales deberan verse reflejadas en un crecimiento sostenido tanto de la flota
de vehiculos como de los ingresos de la compania. Dada la naturaleza del negocio, es
de esperarse que la empresa incremente su nivel de endeudamiento absoluto y que la
calidad crediticia se mantenga estable”.

El analisis detallado del desempefio de la empresa durante el afio 2007 que se presenta
en este informe, tiende a reforzar las apreciaciones presentadas por la firma calificadora
en revision de la calificacion de la segunda emisién de bonos ordinarios Surenting 2002
y los bonos ordinarios Surenting 2006.

4.- CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES QUE SURGEN DE LAS
EMISIONES POR PARTE DE RENTING COLOMBIA S.A.

RENTING COLOMBIA S.A, como emisor de las emisiones de bonos descritas en el
numeral 3 de este informe ha cumplido con todas las obligaciones que se desprenden
de su situacion como emisor en el Mercado Publico de Valores en Colombia,
especificamente:

o Ha cumplido con los pagos (intereses y capital) correspondientes a las
emisiones que ha realizado en el mercado.

o Ha cumplido con el pago de las comisiones pactadas con Fidubogota, como
representante legal de los tenedores de bonos.

o Ha suministrado de manera completa y oportuna la informacion requerida por el

representante legal de los tenedores de bonos.

5.-  GARANTIAS DE LA EMISION
51. GARANTIAS ESPECIFICAS

Ninguna de las emisiones vigentes tiene una garantia especifica, por ello todas las
emisiones vigentes tiene la garantia general de la empresa.
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5.2 COMPOSICION DEL PATRIMONIO DE RENTING COLOMBIA S.A.

En el siguiente cuadro (Cuadro 4) se muestra el patrimonio de la entidad para los afios
2006 y 2007 y la importancia relativa de las diferentes cuentas. Se puede observar que
el patrimonio de la compaiia se ubico al cierre de 2007 en $145.991 millones
comparado con $54.048 millones en 2006, evidenciando un crecimiento del 170%, esto
gracias a la capitalizacion y a las utilidades del ejercicio. De otro lado, se puede
observar que las dos cuentas denominadas Revalorizacion del Patrimonio y Superavit
por Valorizaciones que tenian una importancia relativa de 11.50% al finalizar el 2006
pasan a 2.93% al finalizar el 2007. La razon principal para la disminucion de la
importancia relativa de las dos cuentas se encuentra en la capitalizacién de la
revalorizacién del patrimonio que figuraba como saldo al 31 de diciembre de 2006. De
acuerdo con autorizacion de la Asamblea Ordinaria del afio 2007, se realizd
capitalizacion de $1.931.624 de la cuenta de revalorizacion del patrimonio. El saldo
restante de la cuenta, es decir, $1.999, se utilizé para disminuir el gasto del impuesto al
patrimonio, tal como lo preceptto la Ley 1111 de 2006°.

Cuadro 4

SURENTING S.A COMPOSICION DEL PATRIMONIO

2006 2007
Capital Social 25.588.385 71.267.954
Reserva Legal 3.050.715 4.444 222
Ofras reservas 5.256.578 824.108
Prima en colocacién de acciones 0 50.308.627
Superavit método de participacion 0 -10.803
Revalorizacion del Patrimonio 1.933.623 0
Superavit por valorizaciones 4.283.139 4.283.139
Resultados del periodo 13.935.065 14.874.197
Total patrimonio 54.047.505 145.991.444

SURENTING S.A IMPORTANCIA RELATIVA DE LAS CUENTAS DEL PATRIMONIO

2006 2006
Capital Social 47,34% 48,82%
Reserva Legal 5,64% 3,04%
Ofras reservas 9,73% 0,56%
Prima en colocacién de acciones 0,00% 34,46%
Superavit método de participacion 0,00% -0,01%
Wliniea alilumie
1EOMTEC % Nota a los Estados Financieros 31de diciembre 2007 y 2006 (Expresadas en miles de pesos).
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Revalorizacion del Patrimonio 3,58% 0,00%
Superavit por valorizaciones 7,92% 2,93%
Resultados del periodo 25,78% 10,19%
Total patrimonio 100,00% 100,00%
Revalorizacion mas valorizaciones 11,50% 2,93%

Fuente: Informe de Gestién 2007. Calculos: Fidubogota.

5.3.- AVALES
Las emisiones no se encuentran avaladas por avalista alguno.
5.4.- SUFICIENCIA DE LAS GARANTIAS.

En nuestro concepto la solvencia de RENTING S.A y el flujo de caja que genera la
empresa son suficientes para garantizar las emisiones vigentes y cumplir con las
obligaciones financieras derivadas de las mismas emisiones, esto es el flujo de caja que
genera el negocio, especificamente su EBITDA es suficiente para cumplir con el pago
de capital y el pago de intereses, de acuerdo con las caracteristicas de las emisiones
vigentes. El EBITDA generado por la compaiia durante el 2007 fue de $78.103
millones, es decir un 60% de los ingresos operacionales. El patrimonio de los
accionistas era de $145.991 y se contabilizaban como activos bienes entregados en
arrendamiento operativo por valor de $430.325 millones, de facil realizacion que dejan
un margen suficiente frente al saldo de las emisiones de bonos a la misma fecha, por
valor de $139.640 millones. La cobertura de gastos financieros durante los afios 2006 y
2007 fue respectivamente de 1.25 y 1.29 veces, mientras que la cobertura EBITDA a
gastos financieros para los dos ultimos afos fue respectivamente 4.81 y 2.68.

6.- DESTINACION FINACIERA DEL EMPRESTITO.

Los empréstitos obtenidos a través de la emision de bonos, hacen parte de las fuentes
de financiamiento con que cuenta la empresa para apalancar sus operaciones,
incluyendo la adquisicion de vehiculos para su arrendamiento operativo, que constituye
el negocio principal de la empresa.

Segun el prospecto de colocacion de los Bonos Ordinarios Surenting 2006, los recursos
provenientes de la colocacion serian destinados en un cien por ciento (100%) a la
adquisicion de vehiculos para ser entregados en arrendamiento operativo y a la
cancelacion de obligaciones de corto plazo contraidas para la adquisicion de estos,
aunque en algunos casos y de forma temporal, “los recursos de la emision, deberan ser
invertidos mientras se materializa su aplicacién”’.

Wi gl ifaien

1EOMTEC 7 http://www.bvc.com.co/bveweb/mostrarpagina.jsp?codpage=68
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7.- INFORMACION FINACIERA Y ANALISIS FINACIERO
7.1.- ENTORNO MACROECONOMICO

La economia nacional durante el afio sobre el cual se rinde este informe (2007) se vio
directamente influenciada por la continuidad que el Gobierno Nacional dio a la politica
de seguridad democratica abanderada por el Presidente Alvaro Uribe. Como
consecuencia de la misma, Colombia ofrecié importantes resultados en la lucha contra
grupos guerrilleros, paramilitares y narcotraficantes, lo que generé un mayor indice
generalizado de confianza en el pais.

El ambiente politico, que indudablemente trasciende al contexto macroeconémico se vio
rodeado por hechos de significancia como la intensa actividad de la rama judicial para
investigar y juzgar los hechos que se enmarcan dentro de la Ley de Justicia y Paz (Ley
975 de 2007) asi como los cada vez mas crecientes casos que conforman lo que se ha
venido a llamar la “parapolitica”.

En el ambito de las relaciones internacionales el Gobierno colombiano mantuvo una
linea de busqueda permanente de consolidacién de sus relaciones en el plano politico,
economico, social y cultural. A pesar de lo anterior, y generando incertidumbre no solo
para Colombia sino para todos los paises miembros, Venezuela expreso su voluntad de
sustraerse de la Comunidad Andina de Naciones (CAN).

Las relaciones diplomaticas con los Estados Unidos de Norteamérica se mantuvieron en
un clima de colaboracion reciproca, caracterizado por un respaldo a la gestion del
Gobierno colombiano, fundamentalmente es su gestion contra los grupos armados al
margen de la ley. Sin embargo, por multiples diferencias al interior del Congreso de los
Estados Unidos, y a pesar de los ingentes esfuerzos del equipo diplomatico y de las
misiones econdmicas colombianas, no ha sido posible la aprobacion por parte del
Congreso Norteamericano de la firma del Tratado de Libre Comercio (TLC).

Los indicadores macroeconémicos mas representativos, segun las cifras publicadas por
el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica y demas agencias estatales
confirman un contexto econdmico favorable, y se materializan en los siguientes indices
y tasas.

La variacién anual de indice de precios al consumidor —IPC- a diciembre de 2007 se
situé en 5.68% (4.48% a diciembre de 2006).

De acuerdo al Banco de la Republica la tasa representativa del mercado —TRM-

(promedio mes) fue de $ 2.014,76 por dolar, al corte del ejercicio que comentamos ($
2.238,79 a diciembre de 2006). Durante el afo 2007, el peso colombiano se aprecié

@3 10.01% segun el Banco de la Republica.
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Durante el afno 2007 la economia colombiana crecidé en 7,62% sin cultivos ilicitos
respecto al afio 2006. Con cultivos ilicitos, el PIB aumenté en 7,52% respecto al mismo
periodo.

A pesar del 6ptimo comportamiento de las empresas, los desordenes mundiales
generados por la crisis hipotecaria norteamericana, habida cuenta del pobre
rendimiento de los titulos hipotecarios “Sub-prime”, también impactaron las empresas
que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia y las que desarrollan operaciones de
tesoreria.

La meta de inflacion fijada entre 3.5% y 4.5%, por el Banco Central, no se cumplio, en
cambio, se rebasd y se ubicd en 5.69%, segun el DANE. De acuerdo al Banco de la
Republica, la DTF cerré diciembre en 9.01% E.A. y en general las tasas de los TES se
incrementaron.  Las principales causas del repunte de precios tienen causa en el
incremento en el de los alimentos y el transporte afectado primordialmente por los
precios del petroleo, los cuales se incrementaron a causa del fendbmeno mundial del
constante incremento en sus precios.

7.2.- ANALISIS DEL SECTOR

En la pagina WEB de la Federacién Colombiana de Empresas de Leasing,
FEDELEASING, se encuentra la siguiente precision sobre el leasing operativo en
Colombia: “El leasing operativo es un contrato de naturaleza comercial y no financiera.
Por esta razén, no es una operacion exclusiva de las Comparias de Financiamiento
Comercial y cualquier sociedad comercial puede celebrar contratos de leasing operativo
en calidad de arrendador. La diferencia entre el leasing operativo y el arrendamiento,
consiste precisamente en la naturaleza comercial del primero, por lo cual versa sobre
bienes susceptibles de generar renta’®.

Desafortunadamente, no se encuentra informacién consolidada del sector de
arrendamiento operativo mas alla del que se presenta consolidadamente para las
companias de financiamiento comercial que ofrecen operaciones de leasing. Segun la
informacién de FEDELEASING, para las 8 entidades financieras afiliadas, incluido
BANCOLDEX, sus activos totalizaban $11.663.601 millones, con un incremento del 28%
frente al consolidado del 2006. Para las 8 entidades afiliadas, la utilidad operacional
consolidada fue de $260.215 millones, con un incremento porcentual del 39.09%. Cabe
aclarar que esta informacion se refiere a entidades financieras que no solo desarrollan
actividades de leasing operativo y que no se cuenta informacion consolidada de
entidades no financieras.

Los datos sectoriales mas significativos provienen de la calificadora de riesgos Duff &
Phelps de Colombia S.A, que con ocasién de la revision anual en su reunién del 10 de
abril de 2008, manifiesta que aunque la penetracion del renting a nivel nacional es bajo

¥ http://www.fedeleasing.org.co/

INet i
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comparado con los paises desarrollados (0.26% a diciembre de 2007°), considera que
el sector de arrendamiento operativo de vehiculos presenta un potencial de crecimiento
importante para los proximos anos. Cabe destacar que el nivel de penetracion ha
mostrado un crecimiento sostenido durante los ultimos 3 afios, al pasar de 0.15% en el
2005, a 0.19% en el 2006"" y a 0.26% del total del parque automotor en el 2007. La
calificadora considera que el mercado actual y las perspectivas de penetracion
muestran que hay un futuro prometedor para el negocio del renting en el pais que
motivara la entrada de nuevos jugadores al mercado.

Los excelentes resultados de Renting Colombia durante los ultimos 3 afos son
consistentes con las proyecciones de la calificadora sobre el crecimiento del sector,
especialmente el gran crecimiento de la flota acumulada de vehiculos que ha mostrado
un crecimiento promedio anual de 34%, registrando como ya se mencion6 6.085
vehiculos en arrendamiento por valor de $430.325 al cierre del 2007, lo que representa
el 67% del mercado. Es importante destacar que durante el 2007 entr6 la mayoria de la
flota de Bavaria con una flota de 1.380 vehiculos.

Aunque la posicion competitiva de Renting Colombia puede verse amenazada por la
entrada de nuevos jugadores al mercado, lo cual puede representar un riesgo en cuanto
al crecimiento futuro de la compania. La calificadora de riesgos Duff & Phelps de
Colombia S.A, “considera que la habilidad de la administracién en combinacién con el
conocimiento del negocio, la experiencia adquirida y el posicionamiento en el mercado,
le permitira sortera con éxito la entrada de estos nuevos competidores”.

7.3.- COMENTARIO GENERAL SOBRE EL DESEMPENO DE LA COMPANIA
7.3.1.- Comentario del Representante Legal de la Entidad Emisora.

En el informe a la Asamblea de Accionistas del afio 2007 llevada a cabo el 22 de febrero
del 2008, el representante legal de la compafiia resumia los resultados de la misma en
los siguientes términos.

“Con un gran esfuerzo del grupo humano de la compafia, se pudo
consolidar en el 2.007 el modelo estratégico disefiado en afos anteriores en
donde para un mayor crecimiento a futuro y proteccién del negocio de
renting en Colombia, se habia definido trabajar en la diversificacion de
frentes de accidn, sin salirnos del eje activo de los vehiculos...

? Informe Duff & Phelps de Colombia S.A, correspondiente a la calificacion de la Segunda Emision de
Bonos Ordinarios Surenting 2002 ($40.000 millones), Bonos Ordinarios Surenting 2006 ($120.000
millones) y Programa de Emisién de Bonos Ordinarios ($300.000 millones).

' Prospecto de colocacion Bonos Ordinarios Surenting 2006. http:/www.bve.com.co

"' Informe Duff & Phelps de Colombia S.A, correspondiente a la calificacion de la Emision de Bonos
Ordinarios Surenting 2000 ($20.000 millones), Segunda Emisiéon de Bonos Ordinarios Surenting 2002
($40.000 millones) y Bonos Ordinarios Surenting 2006 ($120.000 millones).

=
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En resumen se conjuga una estrategia en donde alrededor de Renting
Colombia, incorporamos 3 nuevos negocios que son Rengitn Perq,
LOCALIZA (Rent-a-car) y la Transportadora TEMPO. Cada uno de ellos con
gran potencia y generando sinergias para Renting Colombia.

... el éxito en la actividad comercial, implicé aumentar la flota en $255.712
millones (+146%), lo que representa haber incorporado en neto 2.377
vehiculos (+64%)”.

Entre los hechos favorables se destaca:

e Los ingresos operacionales crecieron 67% ubicandose en $129.830 millones.

e Las utilidades netas fueron $14.874 millones con un crecimiento de 6.7%
frente al 2006.

e Elretorno sobre el patrimonio para el ejercicio en cuestion fue de 27.6%

e EI EBITDA generado por la compaiia durante el 2007 fue de $78.103
millones, es decir, un 60% de los ingresos operacionales.

e Los activos totales de la compaiia a diciembre de 2007 son $505.854
millones con un crecimiento de 136%

e El patrimonio pasa de $54.048 millones a $145.991 millones (+170%)

7.3.2.- Comentario del representante legal de los tenedores de bonos.

Como se menciond en el resumen ejecutivo la situacién financiera y el desempeno
financiero de RENTING COLOMBIA S.A. son satisfactorios, sin factores significativos
que puedan amenazar su estabilidad financiera en el largo plazo y por tanto generar
algun riesgo significativo de incumplimiento de sus obligaciones con los acreedores de
la empresa, especificamente con sus tenedores de bonos.

En el siguiente cuadro se presenta un resumen de los indicadores financieros de la
empresa durante el periodo 2006-2007 y posteriormente las conclusiones mas
relevantes sobre situacién financiera de la compania al 31 de diciembre del afio 2007 y
su desempenio financiero en el afio completo 2007.

Cuadro 5: Principales Indicadores Financieros

2006 2007
RENTABILIDAD
Rotacién de activos (veces) 0,36 0,26
Rentabilidad de los activos totales 6,51% 2,94%
ﬁ Margen Bruto 29,65% 41,64%
@ Margen Operacional 16,62% 28,84%
s et eesi Margen Neto 17,87% 11,46%
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Rendimiento del Patrimonio 30,91% 27,52%
LIQUIDEZ

Razén Corriente 0,43 0,50
Capital neto de trabajo -32.889.248 -56.166.738
EBITDA 49.260 78.103
Margen EBITDA 59% 60%
ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento Total 74,75% 71,14%
Endeudamiento Financiero 64,14% 58,28%
Endeudamiento con tenedores de bonos 49,76% 27,60%
Apalancamiento a Corto Plazo 26,77% 31,21%
Cubrimiento de Intereses 1,25 1,29
Cubrimiento de Intereses

(EBITDA/Intereses) 4,81 2,68
Gastos Financieros / total ingresos

operacionales 13,31% 22,46%

Fuente: Informe de Gestién 2007. Calculos: Fidubogota.

a) Los ingresos operacionales del afio 2007 fueron de $129.830 millones, con un
crecimiento de 67% respecto del 2006. La utilidad operacional fue de $37.488
millones con un crecimiento de 189%. Las utilidades netas del 2007 fueron
$14.874 millones que representa un crecimiento del 7%. Estos crecimientos
muestran el dinamismo que ha tenido el negocio y los buenos resultados del
mismo.

b) A diciembre de 2007 los activos presentaron un incremento apreciable de 136%
ubicandose en $505.854 millones. Este incremento se explica por el crecimiento
de los vehiculos adquiridos para el arrendamiento. El crecimiento de los bienes
entregados en arrendamiento operativo fue de 146%.

c) Los margenes bruto, operacional y neto son adecuados ubicandose en el 2007
en 41.64%, 28.84% y 11.46% respectivamente. Estos indicadores nos muestran
la rentabilidad que tuvo la compainiia respecto de los ingresos operacionales. El
margen neto nos indica que la utilidad neta correspondié a un 11.46% de los
ingresos operacionales del afio.

d) Los pasivos de la compaiiia pasaron de $159.974 millones a $359.863 millones
en el 2007 lo que representa un crecimiento de un afo a otro de 125%. No
obstante, el incremento de los activos en 136% permiti6 que el nivel de
endeudamiento de la compania se mantuviera en los mismos niveles al pasar de
74.75% en el 2006 a 71.14% en el 2007. Este indicador representa el
apalancamiento que posee la empresa con terceros 6 la proporcion de los

ﬁ activos que pertenecen a acreedores.

@ e) El indicador de endeudamiento financiero se ubica en 2006-2007 en 64.14% y
[otaies v 58.28%. Esto significa que las obligaciones financieras de corto y largo plazo,
mas el saldo de los bonos en circulacién de corto y largo plazo, equivalen a

C
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diciembre de 2007 al 58.28% de los activos totales. El endeudamiento de corto
plazo equivalia al 26.77% en el 2006 y al 31.21% en el 2007. El endeudamiento
con los tenedores de bonos equivalia al 49.76% y al 27.60% en los mismos
periodos. Cabe mencionar que la posibilidad de adecuar la adquisiciéon de
activos para su arriendo a la demanda, propio del negocio de arrendamiento
operativo, disminuye el riesgo del negocio y en particular el de endeudamiento
financiero.

f) Se puede observar que el patrimonio de la compafiia se ubico al cierre de 2007
en $145.991 millones comparado con $54.048 millones en 2006, evidenciando
un crecimiento del 170%, esto gracias a la capitalizacion y a las utilidades del
ejercicio. El retorno sobre el patrimonio para el ejercicio es de 27.6% que se
puede considerar alta para el medio colombiano. Quiere decir esto que los
accionistas obtuvieron un rendimiento sobre su inversion de 27.6% comparado
con un 30.9% en el 2006. La rentabilidad del activo fue de 2.94% en el 2007
frente al 6.51% el afio anterior.

g) La razon corriente como indicador de liquidez representa la capacidad que tiene
la companiia para cubrir sus pasivos corrientes con activos corrientes, es decir,
las disponibilidades de la empresa a corto plazo para afrontar sus compromisos
también a corto plazo. Al 2006 y 2007, de cada peso que Renting Colombia
debia en el corto plazo contaba con 0.43 y 0.50 pesos para cubrirlo. El capital de
trabajo neto expresa en términos de valor lo que la razén corriente expresa como
una razon. Aunque estos dos indicadores pueden dar la impresion de problemas
de liquidez, su uso es limitado para analizar este tipo de empresas, donde el
activo principal corresponde a vehiculos que se adquieren para ser colocados
entre los clientes bajo la modalidad de arriendo operativo y la principal fuente de
generacidon de caja corresponde a los canones de arrendamiento que generan
esos bienes.

h) ElI EBITDA, significa el valor de la utilidad operacional de la empresa en términos
de efectivo. Esto significa que aunque la utilidad operacional reportada por la
empresa en el 2007 sea de solo $37.488 millones, la empresa realmente
disponia de $78.103 millones de pesos en términos de caja (EBITDA), lo cual es
bastante favorable y evidencia un mejoramiento en términos de liquidez de un
afo a otro (en el 2006 fue de $49.260 millones). Este indicador fue equivalente al
58% de los ingresos operacionales en el 2006 y al 60% en el 2007.

i) No obstante el mejoramiento del EBITDA, la contratacién de obligaciones
financieras durante el 2007 que aumenté considerablemente los gastos por
intereses, impactdé el comportamiento del indicador de proteccion de la deuda
EBITDA/ Intereses que paso de 4.81 veces en diciembre de 2006 a 2.68 veces
en diciembre de 2007. La cobertura de gastos financieros, medida a través de la
relacion entre la utilidad operacional y los gastos financieros, 2006 y 2007 fue
respectivamente de 1.25y 1.29 veces.

i) A partir de las observaciones que se acaban de hacer sobre los resultados
financieros de la empresa, nuestra conclusion como representantes legales de

@ los tenedores de bonos es que el emisor RENTING COLOMBIA S.A., antes
SURENTING S.A. cuenta con las garantias suficientes para respaldar las
emisiones que estan vigentes y en el momento no se preveén situaciones que le
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impidan cumplir sus obligaciones con los acreedores tal y como lo ha venido
haciendo oportunamente, y en particular con los tenedores de bonos.

7.4.- ESTADOS FINANCIEROS

A continuacion se presentan los estados financieros solicitados; la estructura del
balance y el estado de pérdidas y ganancias

a.- Balance general
A continuacion se presenta el balance general al finalizar los uUltimos 2 afios, con base

en la informacion de los estados financieros presentados a las asambleas de
accionistas de cada uno de los afos.

C
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CERTIFICADO
[LIe L]

CTIVO

ctivo corrlente:

Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 3)
" Deudores, neta (nota 4)

Inversiones temporales

Gastos pagados por anticipade

ctivo no corrlente:
Deudores, nete (ncta 4)

Fiduciaria Bogota

RENTIMNG COLOMBIA B.A,
Balances Genarales
Al 31 da diclembre de 2007 y 2006
(Expresados en mlies de pesos)

. Blenes entragados en arrendamiento operativa, neto (nota 5)
Prapledades y rquipo de usae propio, neto (nota 6)

Inversiones permanentes, nete (nota 7)
Importaciones en curso .

. Cargos diferidos, neto (nota 8)
Otros actives (nota 9)

. Valorlzecianes (pota 10)

[OTAL ACTIVO

‘uentas de orden deudoras (nota 17)

IASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

3aslvo carrienke;
«Obligaciones flnancheras (nota 11)
. Bonos en circulacién (nota 12)
Proveedores (nota 13)
Cuentas por pagar (nota 14)

Ingrescs diferidos - Chnones de arrendamienta

Prestaclones soclales por pagar

Pasivos estimados

Impuestos, gravdmenes y tasas (nota 15)
Teta! pasivo corriente

Paslves a largo plazo:
‘Obligaciones financieras (nota 11)
Bonos en cireulackén (nota 12)

Totol Pasivo

Patrimonio de los acclonlstas (nota 16}:
Capltal social
Reserva fegal
Ctras reservas -
Prima en colocaclén de acciones
Superévit Método de Participacién
Revalerizacldn del patrimanlo
Superavit por valorizaciones
Resultade del ejercicio
Total patrimonlo de los accionistas

. -Total pasive y patrimonio da los accionistas

Cuentas de orden deudoras por contra (nota 17}

Vednse las notas que acompanan a los estados financteros,

2007 20086
$ 31,620,428 % 1,577,438
23,360,291 23,169,115
7,494 4,803
1,174,538 659,829
56,162,751 24,411,185
11,008,812 1,825,000
430,325,441+ 174,613,348
585,650 1,006,462
1,338,372 536,959
o 5,301,802
1,654,558 573,902
105,075 469,788
4,283,139 4,283,139
440,691,447 189,605,900

% 505,854,198

$ 214021089

§ 489,353,310

s 248,404,707

$ 33777341 § 7,735,035
13,500,000 26,860,000
32,063,165 10,265,451
17,169,150 4,525,287
11,855,328 2,600,211

787,025 564,353
938,743 30,565
3,238,746 1,623 535
112,329,489 57,300,437
121,393,265 23,033,147

125,140,000
247,533,265

79,640,000
102,673,147

$ 359,862,754

4 _ 159,973,584

71,267,954 25,588,385
4,444,222 3,050,715
824,108 5,256,578
50,308,627 a
-10,803 0

o 1,933,623

4,283,129 4,283,139

14 874,197 13,935,065
145,951,443 54,047,505
5 505=854‘1ﬂ3 s 214!021‘03 L

% 489,353,311

$ 248,404,707
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b.- Estados de resultados

En el siguiente cuadro se presenta el estado de resultados de Renting Colombia para
los ultimos 2 afios, tomados de la informacion suministrada por la empresa con base en
los informes de la asamblea de accionistas.

RENTIMNG COLOMBIA 5.A:
Estados de Resi!tados
ARos terminndos el 31 de diclembre de 2007 y 2006
{Expresados en mliés de pasos)

2007 2006
Ingresos oparacionales: ) R 117,914,801 s 20,161,975
Canones de arrendamiertd 11:352:505 . 7,314,369
Mantenimiento por administracién de bienes arrendados 163214 54019
Cemislones 125 s,g !_11 77,960,363
de venta y prestecién de servicles: ) 566
' co::::reclmﬁn de blenes entregades en arrgndamiento - ﬁg*g;;'gga ‘1213214-,4%
oo Gz G
m ) . . ,
Mantenimiente y administrazién {1{?;,3;;,;;:‘; { :730:1521
Tradmites y lleanciss ) [Eri‘! 202) (4,559,362}
Otros (nota 18) ' - [75,770,833) . (5%847,282)
Utllidad Sruta . 54,059,578 . 23,113,081
) 10,159,874}
. Gastes de administracién ¥ ventas (ncta 19) {16,571,270) {
LtNlided Operacional 37,458,308 11,953,207
Otros Ingresos ¥ (egrasos) no operacionalea: ' 5,246,807
Ingresos financlerss (natz 20) E::'ggg';g:’ (14,702,509)
Egresos financieros (nota 20 o a— - - B.164.701 7,525,506
Dtros Ingresas (nota 21) !3’73;'0291 {852,856)
Otros egrasas (nota 21) [21.884.575) [3,782,952)
- 170,245
Utllidad antes d& ajustes por Inflaclén 15,623,733 10,1
- . 4,730,798
" Utilidad por exposicién a ln Infiacién t
) . ) 4,501,043
Utilided antes de Impuestos scbre la renta . 15,623,733 14,901,0
Provislén para Impuesto sobre I3 renta [nota 22) {930,174}
[521,969) ns
Corriente {217,567} {35,804)
_ Diferido ) (749,536) {965,978]
UTILIDAD NETA - : s__ apraisy s 13835063
' ' 653,87 5 _ 1,272.38
utilidad neta por acclén {en pesas) - - ¥ e ———rr— —————r e

vednse las notas qus acompafian 2 los estados findncierns,

f-{m/ﬂtr@'ﬁ/’? )

hlnd? 3 Glorin vy 4 Jeaghen Liliena Bedoya Builes
Mlvaro en R X Reviser Fiscel

Represeriamic Legn! Mictbre de Deloitte & Tonche Lide
{Viéase ceriifizacidn del 23 de enero de 2008) cion del 25 de enere de 2008) T.P. LOI473-T

sas cert
.[V = (Véase dictamen d=129 de cnsen de 20080
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Estados de cambio en el patrimonio

C.-

ekt g ol petrimenis
adones ot Frim Suparrit
mcla Rewar gal nein cesdguicle sl o bean whiodo H_i..!&._ v ackion sercido s
eaptal Dt iainkd radqistin
——— el —_— T . ul g LA 4 mH Hm
ko 3104 e de 2005 — s T s e s ey ey IR AL A i EA
fir de 63 (en pesas) . . . {1,502} (1,348,500
Devidenco diratades 3 2l - -
por acckin achne un ol de 1 5.6HRB11 Mxtones . L m - )
250,14 L £.760.000
afo
— &e -] 1,3 . ' (9,390,523 . N
PR
- . 15, Y650
Readquition g6 2.736.B42 oiishes & rig| {6, 760,00 ) (6,190,008 } -
2,470 fen pess] por X . - y
Ehectn g 1 iallpcibn solbe £ pksirain . ) —
Ajte 1 g viieradeos \ et
teicad neta del wl )
i —— e e T
——————— ——— a =TT -
_________ - .IEH%LEF%E@E‘IILLLLFE{IF
T O A 7} {17148
viendos Geareiader a ramn { . -
peass) por Bcidn Gobe N tomal 2]
- [12.207.800) -
Hovmient: del a0 500,000 3,307 805 20,000 - 107]
Owesch €0 @nbe st Imvenkees e {10,80) (180
wulilartd sxlianiens R
Cagtialiypclan de |a reserva b dspaskdon do 4, 5,256,573 ) {525,520
- ' 1,931,634}
Capltiltzacibn de la cutnd eemnneode del gy oy ) . - [
{1,999} (1,9%)

Rl e uaw pute el o 0o pastrolo
vegin ko Blipucito &1 L ley 111 de 2006

(7,189,930)
Reaipuckn de 14L19) aTRReE & rardo immn () .
accieh .
13,702 {m ppen) o . . IR B5, 999,999
Canllaizacin tn elaciten b i AN 148m,
e et del T I, s —
ko 31 de didnie 40 207 — i AT s s e s W (R .l et B oL 6B
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e.- Estado de Flujos de efectivo

RENTING COLOMBIA 5.A.
’ Egtados de Fliujos de BEfecthe
Afics terminados &l 31 de diciembre de 2007 y 20086
(Expresadas an miles da pescs)

Flule de efect!ivo hcr las sctividades de Invers!én:
aumente de vehiculos para brrendar, neto

{304,765,279)

2007 2008
Fiujos de sfectivo por las actividades de operaciém
Utilidad neta % 14,574,197 13,935,065
Ajustes para conclllar 12 utliidad del elereiclo con el efestivo reto ’
proviska por las actividades de operaciin: -
Ajustes por Inflackin, neto - {4,730,798)

_ Impuesto diferido 217,567 35,804
Amortizacion gastos de administracidn - 195,973 124,462

 Otras mortizaciones - 145,549
Provisién de Inverslanes - {3,381}
®rovisién de Cartera ) ) 2,329,544 -
Provizidn actvos fijus ) - 1,678
Provislén pare impuesto sobre la renta - 930,17=
Recuperacisn provisin cartera (655,263) {2,758}
Utllidad en wenta de vehizules - {%,035,039) - {6,765,053)

~[Depredlacidn de blenes entregados en errendamienta yd 33,163,158 25,274,956

45, 106,507 32,945238
Cambios en ectives y pasivos operacionales:

. Deudores LT (12,045,633) (13,303,889)
Gestoe pagades por anticlpado {514,705} {85,213}
Proveedores 21,797,714 5,059,336
Ingresas diferidos 6,165,116 1,257,167
Cuentas por pagar 12,643,853 (41,135)
prestaclones soclales por pagar 222,662 £5,944
paslyos esdmados y provisiongs o0e, 178 30,565
Impuestos, gravdmenes y t2sas 609,211 (778,557
Causacién parte del Impuasto el patrimonio come uh Menar valaor <,999) .
de |2 revalorizaci$n del patrimonio ' {2/

Efertivo neto provisto por las actividades de operackén 74,890,010 25,179,455

(85,950,221}

Aumento de cargos diferidos {1,4095,096) {31a0,160)

Aumento en Inversiones {704,104} {502,603)

" Aumento activos uss propia {34B,328) (242,629}
Dlsminucidn {aumento)] de otros actlves 354,713 {459, 788)
Superavit metodo de participacion {10,803)

Producto de la venta de vehiculos arrendados
'

27,576,009

22,512,518

Efactiva nete uthizado en las actividades de Inversién (279,472,888) [54,963,863)
Flujo de sfectivo por las actividades de financlaclon: .
(Disminuglon} aumenta en oaligeciones financi2ras 98,360,118 {9,704,528)
aumento (disminucién en banos en circutacién : 45,500,000 58,500,000
Pago de bonos ) (13,360,000} -

- page de obligaciones financieras 216,042,306 -
1ncrementy de Capital - : 35,691,372 -
prima en colecacon de acclonas 50,308,627 . -

. peadalisicién de acciones {7,189,990) (8,760,000}
Pago de dividendos en efectiva (1.727,485) (1,341,502)

£fpcilvo rete provisto por las actlvidades de financiacidn 234,628,968 40,623,872
Aumento {disminucién) en ek efeckive y equivalentes de efective 20,042,990 o09,444

Efectivo y equlvalentes de efectlve al princlpio del afle

1,577,438

667,594

. Efectivo y egquivalentes de efective 21 final del afia % 31,620,428 & 3577438
Discriminacion dei efective y equivalentes de efective & final dal afio!
 Efectivo : : 1,586,007 1,568,029
tnwarsiones temporales : 30,034,421 9,399
. : - $ 1,620,428 $ ._-_—LQELEL
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En el numeral 7.3.2 se hizo relacién a la importancia relativa de la generacion de
EBITDA por parte de la operaciéon de la empresa y se mencioné que el EBITDA
generado durante los afios 2006 y 2007 fue respectivamente $49.260 y $78.103,
equivalente a un 59% y 60% de los ingresos operacionales para los dos afos
analizados, que se puede considerar elevado.

El EBITDA generado para los dos afios mencionados equivale respectivamente a 4.81y
2.68 veces los gastos financieros incurridos por la empresa en esos afios. La cobertura
de gastos financieros, medida a través de la relacion entre la utilidad operacional y los
gastos financieros 2006 y 2007 fue respectivamente de 1.25 y 1.29 veces. Lo anterior
reafirma la capacidad del negocio para cubrir con sus obligaciones financieras, aspecto
que puede observarse en el analisis de flujos de efectivo para los afios 2006 y 2007.

El efectivo provisto por las actividades de operacion crecié significativamente al pasar
de $25.179 millones en el 2006 a $74.890 millones en el 2007. Asimismo, la empresa ha
recurrido al mercado publico de valores para financiar la adquisicion de vehiculos, que
constituye el insumo principal de su operacion. En el Estado de Flujos de Efectivo puede
observarse que la inversion principal durante el 2007 fue la ampliacion de su flota de
vehiculos ($304.766 millones) que se financié en parte con el efectivo provisto por las
actividades de operacion ($74.890 millones) y en parte con el incremento de los bonos
en circulacion ($46.500 millones).

CERTIFICARD Calle 67 Mo, 7- 37 = Fiso 3 » Bogotd = Colombia = (571) 348 5400 » www.fidubogota.com

B0 e



CERTIFICADO
[LIe L]

e.-

Fiduciaria Bogota

Estado de Cambios en la Situacion Financiera

RENTING COLOMBIA S.A.

Estados de Camblos en !a Situacldn Financiers
Afes tarmininados el 31 da diclembre de 2007 y 2006

(Expresados &n Mmiles de pecos)

Recursos financiercs provistos por tas operacionas:

" utilided neta

" partidas que no utillzan {no proveen) capleal de trabaje:

Ajustes por Inflacidn, neto -
Impuesto diferlde

Amortizaddn gastes de administracién

Otras amortizaclones

Recuperacidn de Inverslanes -

Provisidn cartera largo plato .

Provisidn de acthvas fijos

Utllidad en venta de wehiculos arrendados

Depreclacién de blenes entregados en arrendamlento ¥ de propledades ¥ equipo

Cepital de trabajo provisto por 125 operaclones

Producte de 12 venta de vehlculos arrendadeos
Disminucidn en otres actives
Auments en benos en clrculecién
Auments 2n obligacieres financleras-
Incremente de capital
Prima en cofocacton d¢ soclones

Total recurscs provistos

Los racursos financlercs fueron utillzados en:

Disminuclén en obligaciones financieras 2 largo plazo
Adquisicion de vehlculos para arrendar y propledades y equipo
AUmento activas uso proplo
CALmEents en Inversiones
Aumento en cargos diferidos
Aurnanto en deudares large plazo
Dividendos pagados
Readgulsiclén de acdones

 Superavit metodo de particivacion
Causacidn parte del impueste 8l patrimaonio como un menor vator de 1a revalorizaclan

del patrimanio
TFatal recursos utllizados

Bisminuclén det capital de trabalp

Camblos aﬁ los umpenaz:ltuu del capital de trahajo:l

Auments (disminu=idn) en el actlve earrlente:
Efectlvo y cquivalentes de efectiva ]
Inversiones
Deudores, neto
Gastos pagades por antlclpado

Aumenta (disminucldn) en el pasivo corrlente:
Otllgaciones financleras :
Bonos en clrcuiacion
Froveedores
Cuentas por pagar
Ingresos diferidos - ednones de arrendarniento
Prestaciones soclales por pagar
faslvos estimadas
Impuestes por pagar

Disminucldn del capltal de trabajo

2007 2006
$ 14,874,197 % 13,935,063
- (4,730,758)
217,567 35 604
196,573 124,469
- 145,949
. (3,381)
489,250 -
- 1,678
{5,036,039) (5,765,953)
~.33, 183,158 29,274,985
— 43925106 32,017,619
27,578,009 22,512,518
364,713 .
46,500,000 33,140,000
98,360,118 " -
35,681,372 .
50,308,627 .
302,727,945 £7,670,337
- 308,853
304,766,279 85,050,221
348,328 242,629
791,413 498,800
1,496,096 310,160
9,673,062 46%,788
1,727,465 1,341,502
7,189,990 6,760,000
10,803 -
1,999 -
326005435 __ 05,881,053
$ (23.277,490] (8,211,615)
30,042,950 509,444
2,691 4,303
1,191,172 13,306,647
514,709 85,213
31,751 562 14,306,107
26,042,306 (2,395,773)
(13,360,000) 25,360,000
21,797,714 5,069,338
12,643,863 {41,135)
6,165,118 1,257,167
222,662 BE,Gda
208,178 30,565
_ . 609211 151,617
$ i22277,490) 8,211,616
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7.5.- INDICADORES FINANCIEROS

En el numeral 7.3.2, se presentd el comportamiento 2006-2007 de los indicadores
financieros adecuados para el analisis de la situacion financiera de RENTING
COLOMBIA S.A., antes SURENTING S.A., con base en los cuales se hizo el analisis
presentado en ese numeral, a partir de la informacion suministrada por la empresa, que
corresponde principalmente a la que aparece en los informes anuales, presentados a
las respectivas asambleas de accionistas.

8.- OTROS HECHOS RELEVANTES

En este numeral se hace una transcripcién de la informacién relevante disponible en la
pagina Web de la Superintendencia Financiera, seccidon de emisores, capitulo de
informacion relevante, con 15 anotaciones para el afio 2007. Los hechos relevantes con
posterioridad a la fecha del analisis no afectan las conclusiones presentadas
previamente sobre la suficiencia de las garantias y son los siguientes:

echa Hora Tema Resumen
Renting Colombia suscribi6 el dia de hoy escritura publica
Inversion en otras adquiriendo el 99% de Transportes Empresariales del Occidente

30/04/2008 | 12:15:43 sociedades Ltda Tempo Ltda. El valor de compra es 2500 millones de

pesos. El otro socio es RC Rent a Car S.A.

Duff & Phelps de Colombia S.A. SCV retira la calificacion a la
22/04/2008 | 09:17:08 |Calificacion valores emision de Bonos Ordinarios Surenting 2000 por $20.000
millones debido a la redencién de la misma.

Duff & Phelps de Colombia S.A. SCV publica el Informe Técnico
de Calificacion de la revision de la Emisién de Bonos Ordinarios

16/04/2008 | 14:08:01 Calificacion valores Surenting 2002 por $40.000 millones y Bonos Ordinarios
Surenting 2006 por $120.000 millones, hoy en dia Renting
Colombia

Duff & Phelps de Colombia S.A. SCV ratificé la calificacion AA+
(Doble A mas) a la Emision de Bonos Ordinarios Surenting 2002
por $40.000 millones y Bonos Ordinarios Surenting 2006 por
$120.000 millones, hoy en dia Renting Colombia

Decisiones de Junta La junta directiva aprobé el reglamento de emision y colocacion
10/04/2008 | 08:20:11 Directiva aplicable al Programa de emision de bonos ordinarios hasta por
un monto de $300,000,000,000

se cambié el miembro segundo principal de la directiva siendo
elegido como tal el sefior Dario Gutiérrez Cuartas

Se aprobaron 2 reformas estatutarias: Capacidad para avalar
22/02/2008 | 15:37:25 Reforma de estatutos obligaciones de filiales (terceros) y eliminar las suplencias de la
junta directiva

11/04/2008 | 10:33:38 |Calificacion valores

22/02/2008 | 15:47:11 | Cambio de Junta Directiva

Proyecto Utilidad o
22/02/2008 | 15:34:29 Perdida aprobado por
Asamblea

Se anexa el proyecto de utilidad o perdida presentado a la
asamblea y aprobado por este 6rgano social

Otorgamiento de avales,
22/02/2008 | 15:30:00 fianzas, garantias a favor
terceros

Se aprobd reforma estatutaria para que la compafia pueda
avalar obligaciones de sus filiales

Segun lo permitido por la ley 964 de 2005 se eliminaron las
22/02/2008 | 15:26:10 Cambio de Junta Directiva suplencias en la junta directiva de Renting Colombia, quedando
una junta directiva de solo 5 miembros principales

22/02/2008 | 15:20:48 Cambio de Revisor Fiscal En la asamblea ordinaria celebrada hoy 22 de Febrero se eligid

=
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como nuevo revisor fiscal a la firma Price Waterhouse para el
periodo abril 2008 a marzo de 2009

Proyecto Utilidad o

31/01/2008 | 14:20:14 Perdida a presentar a Se anexa proyecto de utilidad o pérdida a presentar a la

asamblea ordinaria del 22 de Febrero de 2008

Asamblea
Hoy se envia citacion a asamblea ordinaria de accionistas de
A, Citacion a Asamblea Renting Colombia la cual se realizara en las intalaciones de la
31/01/2008 | 14:12:10 | inaria comparifa en Medellin el dia 22 de Febrero de 2008 a las 11:00
A.M. Anexo citacion
La junta directiva de Renting Colombia ha nombrado como
24/01/2008 | 10:20:21 Cambio de nuevo pre;ldgn.te. d(? la compafiia al sefior Andres, J.aram|||o
Representantes Legales | Botero quien iniciara sus funciones a partir del proximo 1 de
Febrero de 2008
El sefior Alvaro Correa Robledo, Presidente y representante
Cambio de legal de Renting Colombia, presentara su renuncia en los

2112/2007 | 10:04:54 Representantes Legales | proximos dias al cargo de Prsidente de la compaifiia, la cual se

hara efectiva a partir del 1 de Febrero de 2008

9.- APTITUD DE LA ENTIDAD PARA CONTINUAR ACTUANDO COMO
REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE BONOS.

No existen eventos, que por generar conflictos de interés, pudieran amenazar la aptitud
de FIDUBOGOTA para continuar actuando como representante de los tenedores de
bonos de RENTING COLOMBIA S.A.

C
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