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L os resultados del 1T21 del PEI reflejaron algunos impactos producto de las restricciones que se dieron en
meses Como enero y marzo, que significaron alivios adicionales por COP 5,101 mm durante el trimestre. A lo
anterior se sumo el efecto comparativo de un muy buen 4T20 y la devolucién de algunos espacios, principalmente
logisticos, que llevaron a que la vacancia fisica del vehiculo cerrara en 12.3% (promedio trimestre 10.2%), lo que
implica un repunte de cerca de 350 pbs frente al cierre de 2020. Por otro lado, mafiana, se llevara a cabo el pago del
flujo trimestral por COP 116,552 por TEI.

Aspectos a destacar

El inicio de afio se vio debilitado por la continuidad de la crisis: La necesidad de restricciones adicionales en el pais
llevé a que durante el trimestre los ingresos del vehiculo registraran contracciones del -7.4% anual, producto principalmente
de la necesidad de alivios adicionales y los aumentos en vacancia, donde ademas el numero de metros cuadrados del PEI
en la base comparativa ha crecido en un 3.6% anualmente, lo cual acentda dicha disminucion de ingresos. Sin embargo,
destacamos que el vehiculo ha logrado mantener niveles de rentabilidad relativamente estables y que el deterioro de la
vacancia era algo que era esperado, considerando que el cierre de 2020 habia tenido algunos efectos no recurrentes que
impulsaron las cifras temporalmente. En cuanto a la vacancia, es destacable que el espacio devuelto durante el trimestre
por el cliente Alfacer (~45,000 m2 equivalente al ~4% del GLA del vehiculo) en abril ya fue recolocado, por lo cual la
ocupacion deberia mejorar significativamente en el 2T21. Como referencia, nuestros supuestos incorporan una vacancia del
vehiculo del 12.5% para 2021.

Aspectos a destacar: i) las marchas y disturbios en el pais no han ocasionado afectaciones significativas a los activos, sin
embargo, es de esperar que las disrupciones al comercio resulten en alivios adicionales temporales en el 2T21; ii) la
administracion apunta a registrar un nivel de vacancia fisica promedio en 2021 entre 7%-11%. Por otro lado, la vacancia
econdmica a cierre de marzo fue de 13.4%, afectada por la finalizacion del periodo de renta garantizada de Atrio; vy, iii) la
administracion anuncié que los vencimientos de bonos por COP 116 mil mm en 2021 seran reperfilados a través del uso de
cupos bancarios, lo cual no deberia generar impactos adicionales en las métricas de apalancamiento (Loan-to-value: 32%).

Principales cifras

COP mil mm

Ingresos 114 116 124 -0.7% -7.4%
MO 96 94 105 1.8% -8.9%
EBITDA 75 74 84 1.7%  -10.8%
Margen NOI B3.0% 810% B44% 2.0pp -1.4op

Margen EBITDA ~ 65.3% 63.8% 67.8% 15mp  -2.5op

<t
w
]
o
c
D
=
=
1]
o
g
]
o
=
=
o
=5
[=]
o
©
o
a
.2
=
N=]
a
&
Q
L4
<t
W
1]
=]
=
@
=
=
[
(]
0
B
[=]
E
[=]
[&]



V'S BpUBINAB(] COUEE (B} BS|OF B8P BISILOISILOY) 'S BPUSIAIAE(] SBIOP8LIOD

Fan0 0o =0 0avioIA

WHIIDINVNIY VIONIONIUNIE NS



VIGILADO

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA,
DE COLOMBIA

Departamento de Investigaciones Econdmicas y Estrategia
Corredores Davivienda

Gerente: Lider Acciones: Analista Senior Acciones:
José German Cristancho Katherine Ortiz Rodrigo Sanchez
jcristancho@corredores.com kortiz@corredores.com wsanchez@corredores.com
Analista Cuantitativo y Monedas: ﬁ?:;'lsat: é‘r{;{ign%: Analista Acciones:

Serglo Taborda nerazo@corredores.com Ju"‘?n Ausique
staborda@corredores.com @ : jausique@corredores.com
Analista Renta Fija: Analista Junior Renta Fija:

Camilo Rincon Juan Pablo Vega

jcrincon@corredores.com Jvega@corredores.com

Estudiantes en Practica:

Natalia Moncayo

Teléfono: (571) 3123300 | Direccién: Carrera 7 No. 71 - 52 Piso 16
Consulte nuestros informes en: https://www.vision.davivienda.com
Bloomberg: DEEE<GO>/DAVI<GO>

Para nosotros es importante conocer sus comentarios; si tiene alguno, por favor remitalo a:
vision@davivienda.com

Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa no se hace responsable por la toma de decisiones de inversion que se derven de la

informacion y de los analisis presentados en este documento. Dichas decisiones, sus efectos y consecuencias seran de exclusiva

responsabilidad del inversionista. Los datos publicados son informativos y han sido tomados de fuentes confiables, pero Corredores

Davivienda S A no garantiza que los mismos estén libres de errores. El Inversionista entiende y acepta que las recomendaciones, asesoria

0 sugerencia incluidas son realizadas por parte de Corredores Davivienda S.A. y que Banco Davivienda S.A., en nada ha participado dentro
del presente documento, sin perjuicio que tenga otros documentos publicados en la misma pagina web.

No se permite la reproduccion total o parcial de este documento sin la autorizacion previa y expresa de Corredores Davivienda S.A. En

adicion a lo anterior, informamos que: 1) Corredores Davivienda es filial (parte relacionada) del Emisor Banco Davivienda; i) Corredores
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