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Informe de Representacion Legal de Tenedores de Bonos
(01/07/2019 - 31/12/2019)

Emision Bonos Patrimonio Autonomo Estrategias Inmobiliarias — PEI

ItattAsset Management

Clase de Titulo: | Bonos Patrimonio Auténomo Estrategias Inmobiliarias — PEI
Emisor: | Patrimonio Autdnomo Estrategias Inmobiliarias — PEI

Monto de la Emision: | $ 500.000.000.000 COP

Valor Nominal: | Es de Cien millénes de Pesos ($100.000.000)

Doce (12) Series: A, B, C, D, A-Pr, B-Pr,C-Pr, D-Pr, A-Am, B-Am,
C-Am y D-Am.

Todas las Series cuentan con plazos de redencién desde un (1)
Plazo de Vencimiento: | afio hasta treinta (30) afios, contados a partir de la Fecha de
Emision.

Un millén de Pesos (COP 1,000,000), es decir un (1) Bono
Inversion Minima: | Ordinario, a menos que otra cantidad sea especificada en el
Aviso de Oferta Publica correspondiente

Series:

Pago de Capital: | Al Vencimiento

BRC Investor Services S.A. otorgd una calificacion de deuda de
largo plazo

de “AA+” al Programa de Emision y Colocacion de Bonos
Calificacidn Inicial: | Ordinarios del

PEI. El Informe de Calificacién completo se encuentra como
Anexo 1 del

Presente Prospecto de Informacién.

Administrador: | Deceval

Fuente: Prospecto de Colocacion - Emision
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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 informacion.
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Entidad Emisora

Patrimonio Estrategias Inmobiliarias (pei) es
un vehiculo de inversion administrado por Pei
Asset Management, con caracteristicas
Unicas en el mercado colombiano que
permite a los inversionistas participar en un
portafolio  diversificado de  inmuebles
comerciales generadores de renta. El pei
inmobiliarias

emula las fiducias

internacionales, comunmente conocidas
como REITs por sus siglas en inglés (Real
Estate Investment Trusts). Asimismo, el pei
es el Unico vehiculo de estas caracteristicas

en Colombia.t:

Datos Relevantes

Calificacion: ElI Comité Técnico de BRC
Investor Services en revisibn extraordinaria
confirmé la calificacion AA+ al Programa de
Emision y Colocacion de Bonos Ordinarios
Auténomo

del  Patrimonio Estrategias

Inmobiliarias PEI por COPL1.5 billones.?

El 24 de septiembre de 2019 la SFC autorizo
el aumento del cupo global del Programa de
Emision y Colocacion de Bonos Ordinarios
Autébnomo

del  Patrimonio Estrategias

1 http://pei.com.co/que-es-el-pei
2 Informe de BRC de fecha 15 de Octubre de 2019

www.itau.co

Inmobiliarias PEI, en un billén de pesos
(C0%$1.000.000.000.000).:

Entorno Econdmico

Contexto Econémico

Ante la aversién al riesgo derivada de la
guerra comercial entre China y US en 2S19
( temor que en diciembre se diluy6) la FED
redujo su tasa por primera vez desde 2008
en -75pb durante 2S19. En contravia con los
temores de recesion global, Colombia se
mantuvo resiliente y crecié 3.3% en 3Q19, el
maximo nivel desde 2014 impulsada por la
demanda interna. La inflacién subi6é hacia
3.80% por choques temporales, pero cerrd
por segundo afio consecutivo dentro del
rango meta del Emisor. Asi, en medio de una
politica monetaria externa méas laxa, el BR
completé 20 meses sin cambios en la tasa de
intervenciéon (4.25%). No obstante, la
incertidumbre sobre la persistencia de la
devaluacion y la volatilidad de la moneda
($256) se acentuaron por cuenta de un
elevado déficit de cuenta corriente (4.9% del
PIB, el maximo nivel desde 2016) y las
protestas sociales que resaltaron los desafios
fiscales y el bajo capital politico del Gobierno.

Precisamente, la declaracion de

3 Informacion relevante Superintendencia Financiera de Colombia
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inexequibilidad de la ley de financiamiento
(LF) revirti6 parte de las ganancias durante
1S19. En medio de este contexto en 2519 se
registré un record histérico de salida de IEP
USD2705 M que llevé al peso colombiano y a
la referencia de TES del 28 a maximos de
3,547 y 6.32%. Aungue con la disolucion de
las protestas detonada en parte por el
deterioro del desempleo a niveles no vistos
desde 2010 (10.8%) y la aprobacién de la LF
con medidas sociales financiadas en principio
con los dividendos extraordinarios de
Ecopetrol (COP3.5 bn), la moneda retorné a
$3,297. Si bien las metas de déficit fiscal en
2019 y 2020 son factibles, las calificadoras
de Riesgo Fitch Ratings resalté la baja
probabilidad de una reduccion del
endeudamiento y sefiald posibles ajustes en
calificaciéon hacia 2520 (actualmente en BBB

con perspectiva negativa).

Situacion Financiera

Activo: Al finalizar el segundo semestre de
2019 el total de activos de PEI asciende a
$6.277.137.625 Miles de Pesos.

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de
2019 el total de pasivos de PEI asciende a
$1.645.753.686 Miles de Pesos.

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre
de 2019 el total del patrimonio de PEI
asciende a $4.631.383.939 Miles de Pesos.

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de
2019 el total de la utilidad de PEI asciende a
$245.212.774 Miles de Pesos.

Conclusiones

Itall Asset Management Colombia S.A. en su
calidad de Representante Legal de Tenedor
de Bonos Subordinados emitidos por PEI, a
corte de diciembre de 2019 considera que en
la actualidad no prevemos ningun factor que
comprometa de manera significativa 0
relevante la solvencia del Emisor para
cumplir con las obligaciones adquiridas de
cara a la emisidon de Bonos Subordinados.

Fuentes

e Superintendencia  Financiera de

Colombia.
e PEI
e BRC

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/
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