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FELLER RATE CONFIRMA LA CLASIFICACISON DE LAS
CUOTAS DEL FONDO DE INVERSI6N LV-PATIO RENTA
INMOBILIARIA T EN "12 CLASE NIVEL 2".

7 SEPTEMBER 2022 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratificé en "1? Clase Nivel 2" la clasificacién de las cuotas del Fondo de
Inversion LV-Patio Renta Inmobiliaria I.

El Fondo de Inversion LV-Patio Renta Inmobiliaria | es un fondo no rescatable dirigido a la
renta inmobiliaria.

La clasificacion “1? Clase Nivel 2" asignada a las cuotas del Fondo se sustenta en una
cartera formada por sociedades en objetivo de inversion, con una buena diversificacion
de inversiones y arrendatarios, y una buena capacidad de generacién de flujos. Ademas,
incorpora la gestion de su administradora, que cuenta con buenas estructuras y politicas
para la gestion del Fondo y equipos especializados para su control. En contraposicion,
considera el alto nivel de endeudamiento consolidado, el riesgo inherente al negocio
inmobiliario, altamente sensible a ciclos econdmicos, una menor rentabilidad acumulada
respecto al benchmarky la incertidumbre econdmica que amplia volatilidad de activos.

El Fondo es gestionado por Larrain Vial Activos S.A. Administradora General de Fondos, e
incluye un Acuerdo Marco vinculante entre Larrain Vial SpA y Grupo Patio SpA para la
administracion del Fondo. Al cierre de marzo 2022, el Fondo manejo activos por
$212.750 millones, siendo el segundo mayor fondo gestionado por su administradora en
fondos de inversion publicos y el cuarto mayor fondo para el segmento de fondos
inmobiliarios de renta, representando un 9,8% y 6,7%, respectivamente.

Consistentemente en el tiempo, la cartera del Fondo ha cumplido con su objetivo de
inversion. Al cierre de marzo 2022, un 92,2% del activo estaba invertido en instrumentos
vinculados al negocio inmobiliario, a través de acciones inmobiliarias y pagarés, y un
6,6% correspondia a otros activos inmobiliarios. El porcentaje restante correspondia a
cajay cuentas por cobrar.

La cartera del Fondo esta formada por 24 activos destinados a la renta y 2 terrenos, los
cuales operan a través de 11 sociedades, ubicados en seis regiones del pais. A través de
estas sociedades, el Fondo participa en los segmentos de Oficinas (64,0%), Centros
Comerciales (21,5%) e Industrial (13,5%).

Durante el periodo de andlisis, la diversificacion exhibida por la cartera del Fondo ha sido
buena, dada por el nimero de inmuebles como por la cantidad de arrendatarios.

Por otro lado, el Fondo ha exhibido un alto nivel de endeudamiento consolidado. Al
cierre de abril 2022, el Loan to Value se situd en 62,7%. En tanto que al cierre de marzo
2022 los pasivos directos exhibidos por el Fondo representaban un 9,8% del patrimonio,
manteniéndose bajo el limite maximo reglamentario (100%). Dichos pasivos
correspondian principalmente a obligaciones de corto plazo con instituciones bancarias
(Banco Security), y cuentas y documentos por pagar por operaciones. Feller Rate clasificd
en "A+/Estables” la solvencia y la linea de bonos, basdndose en un perfil de negocios
clasificado como “Satisfactorio” y una posicion financiera “Satisfactoria”.

Por otro lado, se observé una buena capacidad de generacion de flujos, proveniente de
los activos mantenidos para arriendo, lo que sumado al porcentaje del activo mantenido
en caja y en cuotas de fondos mutuos, entregan una buena liquidez para responder a las
obligaciones contraidas por el Fondo. Lo anterior, le ha permitido entregar dividendos
de manera mensual a sus aportantes.

Al cierre de marzo 2022, el Fondo exhibid una rentabilidad acumulada en los Ultimos 36
meses, incluyendo dividendos, de 6,8%. Esta fue inferior a la observada en el grupo de
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fondos comparables elaborado por Feller Rate para caracterizar el segmento de fondos
inmobiliarios de renta, que alcanzo un promedio de 24,6% en el mismo perfodo.

El Fondo tiene vigencia hasta el 31 de diciembre de 2032, presentando un plazo
suficiente para percibir los flujos de los negocios inmobiliarios en cartera y la
incorporacion de nuevos proyectos.
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