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Represenianie Legai

ALIANZA FIDUICIARIA S A,

Bogota, Cundinamarca

Referencia: Bonos Ordinarics  Patrimonis Auténome Grupc Financiersc de
infraestructura {GFi 2008-1) y Bonos Ordinarios Patrimonic Auténomo Grupo
Financiero de infraestructura (GFi 2010)

De acuerde con su comunicacidn de fechs 5 de diciembre de 2013, mediante la cual
Alianza Fiduciaria solicité un concepto sobre ciertas decisiones y modificaciones & ios
documentos de ias Emisiones, que se pondran a consideracién de la Asamblea de
Tenedores de Banos, con ocasion def prepago de todos los Contratos de Crédito y la
redencién anticipada de la totalidad de los titulos de la referencia {en adelante los Bonos)
y teniendo en cuenta ia informacion’ proporcionada, BRC Investor Services S.A. SCV se
permite concluir lo siguiente:

ia iniciativa de prepago de los contratos de crédito y redencion anticipada de los Bonos
proviene de la propuesta del Gahierno Nacional y Findeter? conforme 2 la cual se he
creado una linea de redescuentc por $500.000 millcnes para las entidades territoriales
(ET) que lienen crédiios originados en 1os Bonos emitidos por ios Patrimonios Auténomos
Grupo Financiero de Infraestructura GFI 20081 y GF! -2010.

Si bien ia Calificadora evidencié ia existencia de una propuesta’ formal por parte de
Findeter sobre fa creacion de la linea de crédita mencionada®, la documentacidn
proporcionada no establece claramente el mecanisme mediante ef cual of PAEP® percibira
ia totalidad de los recursos para lievar a cabo ia recencion anficipada de ios Bonos,

La definicion del procedimiento gue ias Entidades gue participan en esta estructura® lieven
a cabo para recaudar los recursos correspondientes a ia redencidn de los Bonos cobra

;Esh informacion corresponde ai informe del Emisor {Alianza Fiduciariaj y ef aviso de Convocatoria de Asamblea.
Finzncinra de! Cesarelo Tariodal S.A

* Comunicacion de fecha 7 de Oclubre de 2013

* Plazo: 15 afios, hasta 3 afics de gracia 3 capial; Tasa de redescuento: IPC+5.5%

* Patrimonic Auténomo Emisor ¥ Prestamisia

* Findeter, Emisor, Voceros de! Patrimonio Auténomo ¥ Reprasentante de ins tenednres de tiulos
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especial relevancia, ya que, de esto dependera la opartunidad y la completitud de los
requisitos necesarios para efectuar el pago a los Tenedores de Titulos de acuerds con las
riucvas condiciones planteadas.

Agiclonaimente, la modificacion propuesta para el pago de ios bonos implica un deterioro
en el monto esperade por los inversionistas al final del plazo, feniendo en cuenta que el
valor de redencion de los titulos, varia en cada una de fas Emisiones. en la medida que
los inversionistas de GFI 2010 recibiran el 91% da! valor nominal de los titulos, mientras
que para GF] 2008-1 este porceniaje s de! 5C%.

Es importants resaitar que una situacion de prepago representa en si misma un cambic
en las condiciones financieras que fundamentaron las calificaciones olorgadas a los
bonos GFI-2008-1 y GFi 2010, por io que, en caso de gue no se jleve a cabo i proceso
de redencion anticipada de los titulos, los eventos ocurridos deberan ser incorporados a
las futuras revisiones que BRC Investor Services realice a sstas emisionas.

Finalmante, BRC investor Services 5.4 SCV no cuenta con un informe gque indigue i
riesgo legal de efectuar o plasmado en la parle d del punte tercero de la soficitud def
concepto: “ef remante, si lo hublere, quedard a dispasicicn del patrimonio auténomo para
sufragar ios costos y gastos derivados de su liquidacion”, teniendo en cuenta que
contractuaimente ef fondo de reserva constituida dentro de! PAEP tenia come propésits
especifico respaidar el pago de ios bonos en caso en una situacién de insuficiencia de

recurses.
La Calificadora quedara atenta 2 !as decisiones de la Asamblea de Tenedores de Bonos

soure ios puntos anteriormenie mencionados para, asimismo, proceder de forma
~ consecuente con dichas disnosiciones

Con lo anterior espare haber atendido & satisfaccion sus cuestionamientos.
Cordiaimente,
r.'q/zéf-cm ARON @AGO

Representante Legal

c.c. Cristian Murrle, Representante ! ega!, Grups Sinanciers do Infassiruciura Lida.
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