INVERSIONES INMOBILIARIAS .
ABRIL-2023

Con el dnimo de mantener informados a nuestros clientes de la situacién de estos vehiculos, los cuales han
sufrido fuertes desvalorizaciones en los Ultimos anos, a continuacion, les presentamos los aspectos mds
importantes del primer trimestre del 2023.

PEI
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El viernes 31 de marzo se llevé a cabo la asamblea ordinaria de inversionistas del PEI. Se dieron varios

mensajes importantes y muy bien recibidos por los inversionistas como:

1) Descuento en la comisién: Durante el afio 2023 se otorgard un descuento del 37.5% de la comisién de
administracién del vehiculo y serd retroactivo desde el 01 de enero de 2023. Se eliminard el concepto de

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBLA

comision de adquisicion del 3% y se reemplazard por la comision de estructuracion del 1.5% la cual sera
cobrada en el momento de realizar una nueva emision de titulos y no en la compra de activos
inmobiliarios.

VIGILADO

2) Moadificacion de estructura de comisiones: Realizar una Asamblea Extraordinaria en el primer
semestre de 2023 para modificar la estructura de comisiones del administrador inmobiliario a partir del
segundo semestre de 2023. Este cambio recogerd los resultados de una asesoria y evaluacién que se estd
llevando a cabo, para generar mayor alineacién de intereses con los inversionistas en funcién de los
resultados del vehiculo.

3) La compaiiia estima un retorno por flujo de cada entre el 0.3% a 0.8% frente al valor patrimonial en
2023, al aplicar estos rangos sobre los precios actuales COP 32.500, el flujo de caja distribuible podria
estar entre el 1,2% y el 3,2%. Sin embargo, este porcentaje no tiene en cuenta la menor comisién ni una
distribucién proveniente de desinversiones que podrian derivar en una mejora de este indicador.

4) Desinversion de activos: El plan de desinversion de activos por un monto entre COP 300- COP 400 mil
millones se mantiene para 2023. A la fecha han realizado 3 operaciones de desinversion por un monto
pequeio de COP 7 mil millones. Esta estrategia de desinversién se va a empezar a replicar en activos de
mayor tamafo. El uso de los recursos provenientes de desinversiones serd para: Reducir niveles de

endeudamiento, aumentar la distribucion de flujo de caja, y llevar a cabo el proceso de recompra de TEIS.

5) Optimizacion en la estructura de capital: La compaiia avanza en las negociaciones con la IFC para
obtener financiacion por un monto de USD 150 millones. Este convenio permitiria sustituir pasivos en
mejores condiciones e incluso abre la posibilidad de vinculacién de IFC en el patrimonio.
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Luego de estos anuncios, los precios de este activo presentaron valoraciones importantes, ya que estaban
operando en el precio minimo de toda la vida del vehiculo COP 22.000 que correspondian a un 18% sobre
la NAV. Pero luego de estos anuncios, el precio logré llegar a operar por encima de los COP 37.000 con
montos de negociacion importantes y muy por encima de lo presentado en los dias anteriores. Sin
embargo, luego de de las declaraciones de algunos clientes en medios de comunicacion, este apetito se
disminuyé y por el contrario el flujo de venta regresé en los Ultimos dias, provocando que los precios
nuevamente descendieran y se ubicaran los precios mds cercanos a COP 32.000.
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Inmoval

Este vehiculo continta con su iliquidez, lo que ha provocado que el precio de valoracién diste mucho del
posible precio de mercado.

Inmoval
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Los fundamentales del vehiculo como es la vacancia sigue estable, pero al igual que el PEI, el nivel

de apalancamiento hace que el flujo de caja distribuible para este 2023 este muy por debajo de lo que
histéricamente ha distribuido. También tiene un plan de desinversiones con el fin de poder bajar el nivel
de apalancamiento que esperan desarrollar durante el 2023. No se han hecho comentarios sobre la
revision de la comisidon de administracion que cobra.

CONCLUSIONES

A pesar que los activos inmobiliarios presentan grandes desafios para el 2023, como son seguir
controlando los niveles de vacancia en un entorno de desaceleracion econémica a nivel mundial, poder
ajustar los cdnones de arrendamiento al IPC+1 (que es en promedio a como estdn los contratos), que sus
activos sean capaces de crecer a inflacién, escenarios persistentes de altas tasas de interés; para
horizontes de mediano y largo plazo, los activos inmobiliarios aportan diversificacién a los portafolios de
inversion y oportunidades de compra para perfiles de clientes moderados y dindmicos, ya que los
descuentos actuales del vehiculo ya tienen descontados muchos de los riesgos descritos.

CONDICIONES DE USO Este documento y la informacién acd contenida no constituyen una oferta ni una
invitacion para comprar o adquirir ningln tipo de valores. Tampoco constituye una recomendacion
profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.2 del Decreto 2555 del 2010.

La informacion contenida en este reporte no se fundamenta, incluye o ha sido estructurada con base en
informacion privilegiada. Las proyecciones futuras, estimados y previsiones estdn sujetas a varios riesgos
e incertidumbres que nos impiden asegurar que las mismas resultardn correctas o exactas, o que la
informacién, interpretaciones y conocimientos en los que se basan resultardn vdlidos. En ese sentido,

los resultados reales pueden diferir sustancialmente de las proyecciones futuras acd contenida.
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