
Potencial (NAV): -9.4% P/VL actual: 0.57x Max 52 Sem (COP): 11,936,536

Potencial (desc. 43%): 59% Cierre NAV: 11,936,536 AUMs (COP): 7.7 bn

Min 52 Sem (COP): 10,829,449 Descuento mercado: ~34% Flujo anual (COP): 562,509

#TEIS: 431,422 Market Cap NAV (COP): 5.2 bn Riesgo: Medio

 

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

Aspectos a destacar

Ajuste en las expectativas de 2022: Producto de la reducción acelerada que ha tenido la vacancia durante los últimos
meses y los efectos de la indexación a la in�ación en los resultados del vehículo, la administración de PEI AM aumentó
su pronóstico de rentabilidad esperada para 2022 hasta un rango entre IPC+6.5% e IPC+7.0%. En cuanto al ajuste en las
guías, la administración estima reducciones adicionales en vacancia en el tercer trimestre, respondiendo a la �rma de
contratos en los segmentos comercial y corporativo, al igual que a la estabilización de activos. Finalmente, es
importante mencionar que la administración estima que el retorno por �ujo sea de alrededor de 3.6% (frente al NAV)
en 2022, equivalente a una reducción del ~27% frente al �ujo distribuido en 2021. Lo anterior responde a los
incrementos en los gastos �nancieros, dados los incrementos en tasas e in�ación a nivel local. 

Comentarios adicionales a destacar: Algunos de los comentarios adicionales y resultados claves de la presentación
de resultados fueron:

1.  Alrededor del 3% de los ingresos del portafolio provienen de activos en zonas francas y dentro de estos activos, ciertos
arrendatarios se dedican a actividades de exportación, aunque no se detalló la cuantía. Lo anterior tiene relevancia,
considerando las propuestas en materia tributaria que presentó el gobierno; 

2. Dado que los títulos de PEI no son una acción bajo los parámetros que determina el estatuto tributario colombiano, su
tratamiento respecto a los cambios que plantea la propuesta de reforma tributaria no sería el mismo que el de una
acción normal. Esto es algo que seguiremos revisando durante las próximas semanas.

3. En los próximos días publicaremos una actualización de nuestras estimaciones de largo plazo y recomendación en PEI. 

Principales cifras

PATRIMONIO ESTRATEGIAS INMOBILIARIAS

A dos semanas de la migración
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Los resultados del PEI para el segundo trimestre de 2022 nuevamente fueron bastante positivos a nivel
operacional, con crecimientos en ingresos y EBITDA por encima del 28% anual. De igual manera, la vacancia

siguió cediendo y ya se ubica en niveles prepandemia, con expectativas de reducciones adicionales en el próximo
trimestre. Además, la administración comentó que la migración a la rueda de renta variable y el split se darán en la
semana del 22 de agosto. Finalmente, el 12 de agosto se llevará a cabo el pago del �ujo trimestral por COP 98,600
por TEI, equivalente a un yield  trimestral del 0.8% (1.4% a precios de mercado: ~57%).




