
Potencial (NAV): -5.5% P/VL actual: 0.66x Max 52 Sem (COP): 11,459,712

Potencial (desc. 34%): 43% Cierre NAV: 11,447,156 AUMs (COP): 7.7 bn

Min 52 Sem (COP): 10,666,237 Descuento mercado: ~34% Flujo anual (COP): 562,509

#TEIS: 431,422 Market Cap NAV (COP): 4.8 bn Riesgo: Medio

 

P.O. 2022 FA: 10,820,000 / NEUTRAL

Aspectos a destacar

Un buen inicio de año a nivel operativo: Los ingresos del vehículo para el trimestre fueron de COP 146 mil mm,
marcando un crecimiento frente al mismo periodo de 2021 de 26.6% (+18% excluyendo nuevos activos). Además, la
rentabilidad operativa del vehículo medida por los márgenes NOI y EBITDA se mantuvo en 83% y 65%,
respectivamente, demostrando la estabilidad que ha logrado el PEI a pesar de la coyuntura de los últimos dos años. Sin
embargo, dada la coyuntura in�acionaria y de tasas de interés, los gastos �nancieros del vehículo también han crecido,
lo cual ha limitado parcialmente la expansión de los �ujos distribuidos. La administración continúa manteniendo una
expectativa de rentabilidad cercana al 11% para 2022 (10% estimación Davivienda Corredores).

Cronograma para la migración a renta variable y otras iniciativas: Como ya se había mencionado en la Asamblea
Ordinaria de tenedores de títulos participativos, la administración de PEI está surtiendo los procesos para convocar a
una asamblea extraordinaria en la segunda mitad del mes de mayo. En esta asamblea y durante el segundo trimestre se
buscará:

1.  Aprobar y ejecutar la migración de los títulos a la rueda de renta variable, con el objetivo principal de mejorar la
liquidez del activo en el mercado y que esto pueda ser un catalizador para la recuperación del precio y el crecimiento
futuro del vehículo; 

2. Activar un programa de formador de liquidez para los títulos; 

3. Estructurar e implementar un mecanismo de readquisición de títulos; y, 

4. Aprobar y realizar un split de los títulos de participación. De acuerdo a una entrevista dada por el presidente de PEI, la
relación del split sería de 1/100.

PATRIMONIO ESTRATEGIAS INMOBILIARIAS

Trimestre clave para la negociación del título
Rodrigo Sánchez - Equipo Corredores, Katherine Ortiz - Equipo Corredores / Mayo 3 2022

Los resultados del PEI para el primer trimestre de 2022 a nivel operacional fueron bastante positivos, con
crecimientos marcados a nivel de ingresos y resultados que crecieron por encima del 25% anual. De igual

manera, la vacancia se ubicó en sus niveles más bajos desde diciembre de 2019 (6.4% en vacancia física y 9.0% en
económica) pero, como era de esperarse, los incrementos en la in�ación también están ejerciendo presiones en los
gastos �nancieros del vehículo. Además, la administración espera convocar una asamblea extraordinaria para su
aprobación del proyecto de migración a la rueda de renta variable, al igual que otro tipo de propuestas que buscan
mejorar la liquidez del título. Finalmente, el 13 de mayo se llevará a cabo el pago del �ujo trimestral por COP
139,951 por TEI, equivalente a un incremento del 20.1% frente al �ujo pagado en mayo de 2021 y a un yield
trimestral del 1.22% (1.85% a precios de mercado: ~66%).



Adicionalmente, la compañía mencionó durante su conferencia de resultados que considera posible que las modi�caciones
que se plantean hacer al prospecto  les permita ser candidatos para en el futuro llegar a hacer parte del MSCI Colcap. En
nuestra opinión, este tipo de iniciativas serán positivas para el desempeño del título pero no descartamos que en las
primeras semanas posterior a la migración veamos mayor volatilidad a la que ha venido presentando el título. 

Principales cifras




