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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos

(01/07/2022 — 31/12/2022)

Emision Bonos Ordinarios Fideicomiso Estaciones Metrolinea Ltda.

diciembre de 2022

Emisor

Fideicomiso Estaciones Metrolinea Ltda.

Administrador del Fideicomiso

Fiduciaria Colmena S.A.

Administrador de la Emision

Deceval S.A.

Clase de Titulos

Bonos ordinarios Serie A y Serie B

Numero de Bonos Serie A que
Conforman la Emision

Setenta y cinco mil (75.000)

Numero de Bonos Serie B que
Conforman la Emision

Setenta y cinco mil (75.000)

Saldo de la Emisién
Correspondiente a los Bonos
Serie A que se expiden

Sesenta mil millones de pesos ($60.000.000.000)

Saldo de la Emisién
Correspondiente a los Bonos
Serie B que se expiden

Quince mil millones de pesos ($15.000.000.000)

Valor Nominal de los Bonos Serie A

Ochocientos mil pesos ($800.000)

Valor Nominal de los Bonos Serie B

Doscientos mil pesos ($200.000)

Tasa Cupdn de los Bonos Serie A

IPC + 7.6% E.A. sobre el saldo de capital.

Tasa Cupdn de los Bonos Serie B

IPC + 7.6% E.A. sobre el saldo de capital.

Perfil de Amortizacion del
Capital de los Bonos Serie A

Contado a partir del Inicio del Plazo de la Reestructuracion; en pagos mensuales en
proporciones iguales en el respectivo afo, el perfil de amortizacion sera el siguiente:

Ao 1: 0%; Ano 2: 0%; Afo 3: 0%; Ao 4: 6.0%; Afo 5: 8.0%; Ao 6: 9.0%; Afio 7:
11.0%; Afo 8: 12.5%; Afio 9: 15.0%; Ao 10: 17.5% y Afio 11: 21.0%.

Perfil de Amortizacion del
Capital de los Bonos Serie B

Contado a partir del Inicio del Plazo de la Reestructuracion, el perfil de
amortizacion sera el siguiente:

Afio 14: 100%

Periodicidad Pago de Intereses

Serie A: Mensual (con opcién de capitalizar a junio de 2017)
Serie B: Mensual (con opcién de capitalizar hasta el vencimiento)

Prioridad de Pago

El pago de intereses y capital de los Bonos Serie B esta subordinado

al pago integro de los Bonos Serie A.

.Fuente: Adenda No. 1 al Prospecto de Informacion Primera Emision de Bonos Ordinarios a cargo del Fideicomiso Estaciones Metrolinea Ltda. Setenta y cinco
mil millones de pesos ($75.000.000.000).
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Entidad Emisora

El Emisor es el Fideicomiso (Patrimonio
Auténomo) denominado Fideicomiso
Estaciones Metrolinea Ltda., el cual es
administrado por Fiduciaria Colmena S.A en
donde actua como fideicomitente Estaciones
Metrolinea Ltda (Concesionario).

En desarrollo del CONTRATO DE
CONCESION y con el objetivo de garantizar
la financiacion  del PROYECTO, el
CONCESIONARIO suscribié un contrato de
fiducia mercantil irrevocable de
administracion, pagos y fuente de pago que
tuvo por objeto la constitucion de un
patrimonio auténomo cuya finalidad es
administrar los recursos que le corresponden
al FIDEICOMITENTE en virtud del
CONTRATO DE CONCESION, provenientes
del RECAUDO DEL SISTEMA
METROLINEA, los aportes de capital del
FIDEICOMITENTE vy los recursos obtenidos
a través de la Emision de Bonos, servir de
fuente de pago de las obligaciones del
FIDEICOMITENTE derivadas de su calidad
de Concesionario, y efectuar los pagos
correspondientes a los BENEFICIARIOS del
Fideicomiso.!

Datos Relevantes
Situacion del Fideicomiso

A corte del presente informe y de acuerdo
con la Adenda No. 1 del Prospecto de
Emision el Fideicomiso Estaciones
Metrolinea ha realizado el pago o
capitalizacion de intereses Bonos Serie A
hasta el 11 de junio de 2017 para el mes de
julio de 2017 se pago intereses parciales y
capitalizacion de los intereses de los Bonos
Serie B.

1 Fuente: Prospecto de Informacion.
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A 31 de diciembre de 2017 el Fideicomiso
Estaciones Metrolinea presenta el siguiente
pago de intereses, capitalizacion de intereses
serie A y B e intereses pendientes de pago
de la Serie A de la emisién de bonos.

Concepto Valor

Prepagos $ 4.252.200.000

Intereses pagados antes $ 31.764.375.000

de la restructuracion

Intereses pagados $ 14.355.533.080
después de la

restructuracion.

Intereses Capitalizados $ 8.213.063.321

Serie A

Intereses Capitalizados $ 8.166.433.627

Serie B

Intereses no Capitalizados $2.791.087.918

y no pagados Serie A

Actualmente el fideicomiso no cuenta con
recursos para atender el pago de capital e
intereses, adicional no se han recibido
recursos correspondientes al Laudo arbitral a
favor del fideicomiso, se encuentra
incumplido en el 100% del pago de Laudo
Arbitral el cual ya que el primer 50% vencio el
09 de septiembre de 2017 y el segundo 50%
vencio el 10 de septiembre de 2018.
Adicional a esto el Fideicomitente Estaciones
Metrolinea Ltda. manifiesta que no cuenta
con recursos para atender el pago de las
obligaciones de la emision.

De acuerdo con la situacion del Fideicomiso
Itad Fiduciaria realizd la convocatoria de
Asamblea Decisoria de tenedores de Bonos
llevada a cabo el 11 de agosto de 2017, en
donde se puso a disposicion de los tenedores
la propuesta de dacion en pago del
Fideicomitente. El 100% de los
bonohabientes presentes en la reunién no
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aprobaron la dacién en pago y a su vez
solicitaron la realizacion de una nueva
asamblea para poner a disposicion de los
tenedores de bonos la redencion anticipada
que estipula el Adenda No. 1 del prospecto
de emision.

El dia 6 de febrero de 2018 se celebrd la
Asamblea de Tenedores de Bonos, se
decidio la redencion anticipada de los bonos,
y se instruy6 igualmente el diligenciamiento
del pagaré otorgado en su momento por
Estaciones Metrolinea Ltda como garantia de
la la emisién y por consiguiente el inicio de
un proceso ejecutivo en contra de Estaciones
Metrolinea Ltda.

El dia 9 de octubre de 2018 el Fideicomiso
Estaciones Metrolinea, administrado por
Fiduciaria Colmena S.A. radicoé la demanda
correspondiente al proceso ejecutivo contra
Estaciones Metrolinea Ltda, haciendo
exigible el pagaré sefialado. En virtud de este
proceso desde el 19 de septiembre de 2019
se encuentra registrado el embargo de la
totalidad de los derechos fiduciarios de
Estaciones  Metrolinea Ltda. en el
Fideicomiso Estaciones Metrolinea
administrado por la Fiduciaria Colmena, en
virtud del proceso que cursa en el Juzgado
28 Civil Circuito de Bogota. A 31 de
diciembre, nos habiamos pronunciado frente
al recurso de reposicion presentado por el
demandado contra el mandamiento de pago.

En diciembre 2019 queddé designado el
doctor HOLLMAN ENRIQUE ORTIZ
GONZALEZ como nuevo miembro
independiente del Comité Fiduciario del
Fideicomiso Emisor conforme a las
disposiciones del otrosi No. 2 integral al
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Hacienda y Crédito Publico y del Ministerio
de Transporte.

Calificacion de Riesgo

A la fecha de corte del presente informe se
encuentra vigente la calificacion de 21 de
junio de 2022, “El Comité Técnico de BRC
Investor Services S.A. SCV en revision
periédica confirmé la calificacion de largo
plazo de ‘D’ de las series Ay B de la Primera
Emisién de Bonos Ordinarios del Fideicomiso
Estaciones Metrolinea Ltda.”

Nos permitimos citar lo siguiente:

La confirmacion de las calificaciones refleja el
incumplimiento en los pagos de intereses de
la serie A desde agosto de 2017 y la
redencién anticipada de la emisién (Serie Ay
Serie B) que aprob6é la Asamblea de
Tenedores el 6 de febrero de 2018. Pese a
los esfuerzos de Estaciones Metrolinea y de
la Fiduciaria Colmena, como vocera del
Fideicomiso basados en las instrucciones
que le imparte el Comité Fiduciario y el
contrato de fiducia, consideramos que la
probabilidad de pago de las obligaciones de
Metrolinea S.A. dictadas a través del laudo
arbitral en febrero de 2016 es baja.

Al 31 de diciembre de 2020, el fideicomiso no
contaba con los recursos necesarios para
atender sus gastos de funcionamiento y en
consecuencia se encontraban pendientes el
pago de facturas por valor de
$465,887,665.02 de pesos colombianos
(COP) incluidos los gastos fiduciarios y de
mantenimiento de la emision, entre otros. En
la Tabla 1 se detalla el estado de los fondos
del Fideicomiso al 30 de Junio de 2022."

contrato fiduciario de fecha 30 de mayo de Fondo Saldos
2014. Por otra parte, el Fideicomiso — -

Estaciones  Metrolinea y  Estaciones Fondo General del Fideicomiso $0.00
Metrolinea Ltda., han adelantado numerosas Fondo Gastos del Fideicomiso $0.00
gest{opes . frente  a diversas entidades Fondo para la Defensa Juridica $0.00
administrativas en busca de lograr que se

declare la existencia de control sobre la

sociedad Metrolinea S.A. por parte de la

NaC|0n, por conducto del Ministerio de 2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 26 de agosto de 2019.
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Fondo Saldos
Fondo de Reserva de la Emisién |$127,408.80
Total $127,408.80

Entorno Econdémico

El segundo semestre del afio 2022 coincidio
con el inicio del nuevo gobierno de izquierda
que llegd acompafiado de nuevas sorpresas
inflacionarias y de nuevos records para la
tasa de cambio (5,120). Puntualmente, 2022
registr6 el maximo nivel de inflacion visto
desde 1999 (13.12% total y 9.23% para sin
alimentos y regulados). Dado que el 50% del
resultado se atribuyé a presiones de
demanda interna, el Banco de la Republica
(BR) adoptd una politica monetaria
contractiva y aumenté la tasa de interés
hasta 12.0% el mayor nivel del siglo XXI a
través de tres aumentos de +100pb a y dos
de 150pb durante el semestre (+600pb en
2S22 y 300pb en 1S22).

En la medida que el mayor nivel de inflacion
para la economia local aun falta por
materializarse por cuenta de factores como
indexacién, el mayor aumento nominal del
salario minimo desde 1998 (16%), el
passthrough del tipo de cambio, las
sorpresas al alza en crecimiento (7.0% yly y
1.6% qg/q para 3Q22 donde el 80% del
resultado fue impulsado por consumo) y el
mayor nivel de déficit de cuenta corriente
desde 2015 (7.2% del PIB) confirman el
recalentamiento de la economia local.

Dado lo anterior, en la ultima reunién del afo
el BR dej6é la puerta abierta para ajustes
adicionales en 1Q23. En contraste, la
inflacion global alcanzé su maximo nivel en
octubre del 2022 (10%) y el proceso des
inflacionario permitié6 que algunas economias
de la region ratificaran el final del ciclo (Chile
y Brasil). Por su parte la Fed ejecuté cuatro
incrementos jumbo de +75pb y uno de +50pb
en diciembre hacia 4.5%- 4.75%.
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Asi mismo, la Fed aumentd su prondstico de
tasa terminal desde 3.8% en junio a 5.13%
en diciembre, con lo cual la nota del Tesoro
registré un recorrido neto de 86pb a 3.87%
(+236pb en el YTD). Este contexto se tradujo
en presiones alcistas para los activos locales
con una tasa de cambio que se devalud
16.8% (vs. 2.7% latam) y con una curva de
TES tasa fija que no sdlo se mantuvo en
doble digito, sino que aumento en +151 pb
promedio durante el semestre por cuenta de
ventas netas del fondo de pensiones y del
Ministerio (COP-3.2bn y COP2.4 bn en
2S22), asi el offshore en el agente con mayor
participacién en el mercado con 26.2% (vs.
25.3% para AFP).

SITUACION FINANCIERA

A corte diciembre de 2022, el Fideicomiso
Emisor presenta la siguiente informacion
financiera:

Activo: $ 134,863.15
Pasivo: $ 200,842,192,118.20
Patrimonio:  $ (200,842,057,255.05)
Perdida: $ (24,592,331,891.27)

* Cifras expresadas en millones de pesos.

Conclusiones

Itau Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de los
Tenedores de Bonos emitidos por el
Fideicomiso Estaciones Metrolinea Ltda.,
considera que las cifras financieras
presentadas a corte Diciembre de 2021 y la
situacién actual del fideicomiso no ha
mejorado respecto al informe anterior.

Como se ha mencionado antes, se evidencia
un escenario complejo para el pago de los
titulos. Bajo el entendido que la Unica fuente
de pago de los Bonos Ordinarios es el pago
del Laudo Arbitral a favor de Estaciones
Metrolinea Ltda, cuyos derechos fueron
cedidos al Fideicomiso Emisor, y a la fecha
Metrolinea S.A no ha realizado el pago
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correspondiente. Con el pago del Laudo
arbitral el fideicomiso emisor tendria los
recursos suficientes para el pago de capital
mas intereses derivados de los bonos serie A
y B, pero hasta que esos recursos no
ingresen, el  Fideicomiso  Estaciones
Metrolinea no estara en la capacidad de
atender el pago.

Fuentes

e Superintendencia Financiera de
Colombia.
e BRC Standard & Poor’s

NOTA: Para efectos de una mayor
informacién sobre el objeto del presente
informe consultar las siguientes direcciones
en internet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/
http://www.brc.com.co/inicio.php
https://www.itau.co/personal/informe-
tenedores/fideicomiso-estaciones-
metrolinea-ltda
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