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Actuando en calidad de Agente de Manejo

Informe sobre modificaciones al Prospecto de Informacion del Programa de Emision y Colocacion de Titulos
Participativos del Patrimonio Auténomo Estrategias Inmobiliarias

Fiduciaria Corficolombiana S.A., en calidad de Agente de Manejo del Patrimonio Auténomo Estrategias
Inmobiliarias (“PEI”), presenta el siguiente informe en relacion con la propuesta de actualizacion efectuada por
Pei Asset Management S.A.S. (el “Administrador Inmobiliario”), al Contrato de Fiducia Mercantil (el “Contrato
de Fiducia®) y el Prospecto de Informacion al Programa de Emision y Colocacion de Titulos Participativos de
PEI (el “Prospecto”), la cual sera sometida a la aprobacion de la Asamblea Extraordinaria de Inversionistas de
PEI (la “Asamblea de Inversionistas”).

El presente documento tiene como propésito exponer el informe del Agente de Manejo frente a los cambios
propuestos, su justificacidn y los posibles impactos que los mismos tendrian para los Inversionistas de PEI (los
“Inversionistas”), en caso de ser aprobados por la Asamblea de Inversionistas. Los términos con mayuscula
que no se definan en el presente informe, tendran el significado que se les atribuya en el Prospecto.

1. Introduccién y Concepto

Las propuestas modificatorias surgen con ocasion de la evolucidn del mercado de capitales y mejores practicas
internacionales en vehiculos comparables. Por otro lado, las actualizaciones al Prospecto y al Contrato de
Fiducia surgen en el marco de una estrategia de recuperacion de liquidez presentada por el Administrador
Inmobiliario en el Comité Asesor como consecuencia de la coyuntura actual del mercado.

De la revision que realizamos en nuestra calidad de Agente de Manejo junto con el Administrador Inmobiliario,
y de nuestra participacion en el Comité Asesor bajo los términos del Prospecto, encontramos que para efectos
de mantener la vocacion y proposito de inversion de PEI, es conveniente realizar las siguientes cuatro
modificaciones a través del Otrosi No. 16 al Contrato de Fiducia y la Adenda No. 25 al Prospecto (la “Propuesta
Modificatoria”, segun corresponda):

. Migracion de los Titulos del sistema de renta fija al sistema de renta variable y, consecuente
modificacion de las definiciones de “Mercado Principal” y “Titulos” establecidas en el Contrato
de Fiducia y el Prospecto.

A. Migracién de los Titulos del sistema de renta fija al sistema de renta variable

1. Contexto y entendimiento de la Migracion al sistema de renta variable

Segun lo establecido en la Parte 5 del Decreto 2555 de 2010, la Ley 964 de 2005, la Circular
Unica de la BVC, la Circular 012 del 28 de agosto de 2020 de la BVC y la Circular 007 del
28 de octubre de 2021 de la BVC, es posible concluir que, la naturaleza de los Titulos es la
de papeles negociables de renta variable, no obstante, los mismos actualmente transan en
el sistema de renta fija.

En linea con lo anterior, desde el afio 2020 la Bolsa de Valores de Colombia (“BVC") ha
venido preparando y ejecutando un plan de trabajo junto con diferentes participantes del
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mercado, con el objetivo de trasladar la negociacion de los titulos de participacion emitidos
por fondos de inversidn colectiva cerrados, fondos de capital privado, patrimonios
autonomos y/o procesos de titularizacion (i.e., PEI), del sistema de renta fija al sistema de
negociacion de renta variable, siempre y cuando se cumplan con los requisitos de
inscripcion previstos en el Reglamento General y la Circular Unica de la BVC. (la
“Migracion”).

Con la materializacion de la Migracién se permitiria que los Titulos se negocien en el sistema
que mejor se adapta a su naturaleza, promoviendo con esto los debidos niveles de
transparencia y coherencia en el mercado de valores.

Como antecedentes del proceso de Migracion nos permitimos sefialar los siguientes hitos:

a) 2007 - Los Titulos fueron listados en segundo mercado en el sistema de renta
fija con acceso a inversionistas profesionales locales.

b) 2009 - Los Titulos listados en mercado principal en el sistema de renta fija
sufrieron una modificacién para darle acceso a inversionistas profesionales y
personas naturales y juridicas locales.

c) Marzo 2021 - Se suspendid indefinidamente el proceso de Migracion por parte
de laBVC.

d) Junio de 2021 - Se dio lugar a la valoracién de Titulos a precios de mercado
para inversionistas vigilados por la SFC.

e) Octubre de 2021 - Fue publicado el boletin normativo de la BVC, la cual
modifica la Circular presentada en agosto de 2020.

f)  Febrero de 2022 — Se completan los ajustes a los sistemas operativos y
desarrollos internos particulares por parte de las Sociedades Comisionistas de
Bolsa y se surte el proceso de pruebas con la BVC.

2. Estado actual de la Migracion

Actualmente PEI se encuentra adelantando las gestiones para la aprobacion por parte de la
Asamblea de Inversionistas, necesarias para proceder a la Migracién. Una vez obtenida
dicha autorizacion, se adelantaran los tramites correspondientes para la inscripcién de los
Titulos en los términos del Paragrafo transitorio del articulo 2.4.1 de la Circular Unica MEC
que indica:

“(...)Mientras se encuentre suspendido el proceso de migracion al sistema de negociacion
de renta variable, los titulos de participacién emitidos por los fondos de inversién colectiva
cerrados, fondos de capital privado, patrimonios auténomos y/o procesos de titularizacion
que soliciten la inscripcion de sus titulos de participacion en Bolsa, podran solicitar que su
negociacion se realice en el sistema de renta fija o en el sistema de renta variable, en
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B.

cualquier caso deben cumplir con los requisitos de inscripcion exigidos en el Reglamento y
en la Circular de la BVC.”

3. Opinién del Agente de Manejo

En nuestro concepto, la Migracién presenta asuntos favorables en la negociacion de los
Titulos, toda vez que propicia el incremento en la rotacion y liquidez, una formacién de
precios de mercado evidente en la que se identifican las intenciones de compra y venta;
mayor visibilidad del activo tanto a inversionistas locales como internacionales y permite
ampliar la base de inversionistas que acceden a los Titulos.

Modificacién de las definiciones de “Mercado Principal” y “Titulos” establecidas en el Contrato de
Fiducia y el Prospecto

1. Contexto y entendimiento de la Propuesta Modificatoria

En la medida que la Migracion expuesta en la Seccién A.1, implica una modificacion del
Contrato de Fiducia, se hace necesario someter a la aprobacién de la Asamblea de
Inversionistas, la inclusion del sistema de renta variable como segmento del mercado
principal en el que se van a negociar los Titulos.

Como parte de este proceso, es necesario poner a consideracion de la Asamblea de
Inversionistas la modificacion de las definiciones de “Mercado Principal’ y “Titulos” del
Contrato de Fiducia para actualizarlas de acuerdo con las caracteristicas del sistema de
renta variable.

2. Opinion del Agente de Manejo

La modificacién de las definiciones de “Mercado Principal” y “Titulos” es acorde con la
regulacién vigente en el marco de la Migracion al sistema de renta variable, y se
fundamentan en la necesidad de precisar el mercado en el cual se negociaran los Titulos,
asi como la denominacién que genere identidad de PEI.

Division de los Titulos (Split) y consecuente modificacion de la definicion de “Valor Nominal”
establecida en la Seccion 20.05 de la Clausula 20 del Contrato de Fiducia

A

Divisién de los Titulos (en adelante, el “Split”).

1. Contexto y entendimiento del Split

El Split hace referencia a la division del Titulo, que se refleja en el aumento del nimero de
Titulos en circulacion; que para efectos de la modificacién pasan de 1 a 100 Titulos, sin que
ello afecte el valor total del patrimonio contable de PEI y de este modo, el nimero de Titulos
en circulacion pase de 431.422 a 43.142.200.
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En virtud de lo anterior, la metodologia para el Split consiste en tomar el valor patrimonial
del Titulo y fraccionarlo en 100. A modo de ejemplo, para el Inversionista que cuente con 1
Titulo por un valor patrimonial de COP11.285.218 al 31 de marzo de 2022, en virtud del
Split, obtiene 100 Titulos por valor patrimonial de COP112.852 cada uno. Es decir, el
Inversionista tendrd un mayor nimero de Titulos con un valor patrimonial por Titulo menor,
sin que esto afecte el valor total de su inversién ni sus derechos econoémicos.

2. Opinién del Agente de Manejo

En nuestra opinién como Agente de Manejo, el Split no representa un riesgo de cara a la
afectacion de los derechos econdémicos de los Inversionistas dado que, con esta operacion
PEI busca estandarizar el valor nominal de los Titulos con las demas especies listadas en
el sistema de renta variable de la BVC, las cuales cuentan con un valor nominal entre
COP1.000 y COP80.000.

B. Modificacion de la definicién de “Valor Nominal” establecida en la seccion 20.05 de la clausula 20
del Contrato de Fiducia

1. Contexto y entendimiento de la Propuesta Modificatoria

Para efectos de llevar a cabo el Split descrito en la Seccién II.A se requiere de una
modificacion del Contrato de Fiducia para ajustar la definicién de valor nominal que
actualmente contempla, la modificacién mencionada debe ser aprobada por la Asamblea de
Inversionistas.

Actualmente la definicidon de valor nominal e inversién minima establecida en la Seccion
20.05 de la clausula 20 del Contrato de Fiducia, dispone que los Titulos se expediran en
multiplos de cinco millones de pesos (COP5.000.000) y que su negociacion minima es el
equivalente a un Titulo.

Con la Propuesta Modificatoria se busca actualizar los aspectos que afectan el valor nominal
por Titulo, en ese sentido, el valor nominal de los Titulos sera el que establezca el prospecto
de emisién y colocacion del respectivo tramo, segin este sea modificado en las
distribuciones de Flujo de Caja Distribuible con restituciones parciales de la inversion inicial
de los inversionistas’, es decir, tiene una incidencia directa sobre el valor nominal de los
Titulos.

Por otro lado, teniendo en cuenta que la inversion minima continta siendo de un Titulo,
pero, a un monto menor de inversion, con la Propuesta Modificatoria se busca promover el
acceso de inversionistas retail a PEI.
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A continuacion, se relaciona la trazabilidad del valor nominal en los 11 tramos colocados en
el mercado, el cual disminuye con la distribucién del flujo de caja con restitucion de aportes
pagado trimestralmente:
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Cantidad Valor Nominal Valor de Colocacién Prima
Tramo | de Titulos (cifras en miles
(cifras en miles de pesos) (cifras en miles de pesos) de pesos)

Primero 21,521 5,000 | 107,605,000 5,000 | 107,605,000 -
Segundo 23,405 4,960 | 116,088,800 5,450 | 127,557,250 11,468,450
Tercero 33,311 4,586 | 152,764,246 6,150 | 204,862,650 52,098,404
Cuarto 21,666 3,971 | 86,027,020 7,160 | 155,128,560 69,101,540
Quinto 22,023 3,707 | 81,637,499 7,840 | 172,660,320 91,022,821
Quinto 808 3,707 2,995,191 7,840 6,334,720 3,339,529
Sexto 26,040 3,276 | 85,306,545 7,970 | 207,538,800 122,232,255
Séptimo 29,084 2915 | 84,787,044 8,660 | 251,867,440 167,080,396
Octavo 48,735 2,566 | 125,047,480 8,960 | 436,665,600 311,618,120
Noveno 64,188 2,308 | 148,135,955 9,400 | 603,367,200 455,231,245
Décimo 62,868 2,133 | 134,077,955 9,965 | 626,479,620 492,401,665
Undécimo 77,773 1,573 | 122,318,652 10,500 | 816,616,500 694,297,848
Total 431,422 - | 1,246,791,387 - 13,716,683,660| 2,469,892,273
*Véase en el literal b) de la nota 1.1.4 de los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2021y 2020 con Informe
del Revisor Fiscal.

Precisamos que a la fecha del presente informe el valor nominal es de un millén ciento trece
mil ochocientos veinte y seis pesos (COP1.113.826), producto de las restituciones parciales
de la inversion inicial realizadas en las distribuciones de flujo de caja.

2. Opinién del Agente de Manejo
En nuestra opinién, como la modificacién propuesta a la clausula 20.05 al Contrato de
Fiducia no versa sobre la distribucion de flujo de caja y restitucion parcial a la inversion
inicial, la presente Propuesta Modificatoria no tiene efecto alguno de cara a su distribucién
hacia los Inversionistas ni sus derechos economicos.

lll. Readquisicion de Titulos a Opcion del Patrimonio Autonomo y las consecuentes modificaciones
del Contrato de Fiducia y del Prospecto

A.  Operacion de Readquisicién de Titulos a Opcién del Patrimonio Autdnomo

1. Contexto y entendimiento de la Operacion de Readquisicion
Actualmente el Prospecto Unicamente permite la realizacién de una operacion de
readquisicion de Titulos a opcién del inversionista, la cual requiere que, para efectos de
ejercer esta facultad, el inversionista al momento de vender los Titulos a PEI, debera haber
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adquirido y mantenido dichos Titulos por un periodo de 10 afios consecutivos e
ininterrumpidos.

En ese sentido, la Propuesta Modificatoria busca adicionar el literal (b) a la Seccion 1.7.11
del Prospecto con el objetivo de regular los procedimientos y requisitos para la
Readquisicion de Titulos a Opcion del Patrimonio Auténomo (la “Readaquisicion”). La
Readquisicion es la facultad que tiene PEI de readquirir sus propios Titulos emitidos y en
circulacién por medio de los sistemas transaccionales de la BVC o a través de un
mecanismo independiente.

Segun lo establecido en la Propuesta Modificatoria, a continuacién, se exponen los aspectos
mas relevantes de la Readquisicion:

a) Precio de readquisicion: es el resultado del mayor valor entre: (i) el precio mas
alto de demanda existente al momento de ingresar la orden, (ii) el Ultimo precio
transado anterior a la fecha de la readquisicion que haya marcado precio, y (i)
el Precio de Valoracion.

La Propuesta Modificatoria establece la posibilidad de multiplicar el precio en
cuestion por un factor de ajuste que en ninglin caso podré ser superior al 10%.
Este factor de ajuste podré ser implementado a discrecidn del Comité Asesory
de conformidad con lo establecido en el manual operativo de la Readquisicion.

b) La Propuesta Modificatoria busca incluir las operaciones de Readquisicion
dentro de los posibles usos a los cualesPEl puede destinar los recursos del
Endeudamiento Financiero, segin lo mencionado en la Seccién Ill.B.1 a
continuacion.

c) Limitaciones a las operaciones de Readquisicion

(1) Temporalidad: se podrén realizar durante el periodo de 1 afio contado
a partir de la primera operacion de Readquisicion. EI Comité Asesor
podra prorrogar este término por periodos sucesivos de 1 afio.

(2) Numero de Titulos para readquirir; por cada periodo anual solo se
podréa readquirir hasta el 3% de los Titulos emitidos y en circulacion.
Si el Comité Asesor autoriza, se puede readquirir un monto superior
que no puede superar el equivalente al 10% del nimero total de los
Titulos emitidos y en circulacion.

d) Restriccion temporal a las operaciones de Readquisicion. No podran celebrarse
operaciones de Readquisicidn:

(1) Dentro de los 15 dias anteriores a la fecha en que se pague el Flujo

de Caja Distribuible o,
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(2) Enlos 15 dias anteriores a la fecha de una emision.

e) Establece nuevas funciones en cabeza del Comité Asesor en virtud de la
Readquisicion, las cuales se desarrollan en la Seccion 111.B.1 a continuacion.

2. Opinién del Agente de Manejo

Consideramos que la Readquisicién a Opcion del Patrimonio Autdnomo como estrategia para
obtener mejor liquidez del Titulo, con previa autorizacién del Comité Asesor segun las
condiciones y la metodologia establecidas en el proceso de readquisicion, se encuentran acorde
y conforme a los procedimientos reconocidos técnicamente para efectos de fijar el precio de
readquisicion, asi como los mecanismos para garantizar igualdad de condiciones a todos los
inversionistas; en tal sentido las consecuentes modificaciones del Contrato de Fiducia y del
Prospecto al estar coordinada con la norma vigente no genera desequilibrio para los tenedores
de Titulos al momento de la Readquisicion a Opcion del Patrimonio Autonomo.Modificaciones del
Contrato de Fiducia y del Prospecto como consecuencia de Readquisicién a Opcién del
Patrimonio Auténomo

1. Contexto y entendimiento de la Propuesta Modificatoria
a) Modificacion a la seccion de definiciones del Prospecto:
En virtud de la modificacién a la Seccién 1.7.11 del Prospecto respecto a la
Readquisicion, la Propuesta Modificatoria busca adicionar las siguientes
definiciones al Prospecto:

(1)  Factor de Ajuste.

(2) Maximo de Titulos de la Readquisicién a Opcion del Patrimonio
Auténomo

(3)  Precio de la Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo.
(4)  Precio de Valoracion
(5)  Precio Maximo de la Readquisicion a Opcidn del Patrimonio Auténomo
(6)  Readquisicién a Opcién del Patrimonio Auténomo
(7)  Valor Patrimonial por Titulo
b)  Adicién de funciones al Comité Asesor como consecuencia de la Readquisicion

(1) Autorizar las operaciones de Readquisicion.
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(2)  Prorrogar por periodos sucesivos de 1 afio el periodo a partir del cual
pueden realizarse las operaciones de Readquisicion.

(3)  Autorizar el numero de Titulos emitidos y en circulacion objeto de las
operaciones de Readquisicion

(4)  Autorizar un monto superior a readquirir durante el periodo anual.

(5)  Aprobar y modificar el manual operativo para llevar a cabo las
operaciones de la Readquisicion, en el cual se debe incluir:

(@)  El procedimiento de la operacién de Readquisicion.

(b) Asuntos que previo a realizar una operacién de
Readquisicion deben evaluar el Administrador Inmobiliario,
el Agente de Manejo, y el Comité Asesor como 6rgano
facultado para la toma de decisiones sobre este proceso.

(6)  Autorizar mecanismos de fondeo para el pago del precio de
Readquisicion segun lo establecido en el manual operativo.

(7)  Autorizar el uso del factor de ajuste de conformidad con lo establecido
en el manual operativo.

(8)  Provisionar los recursos que considere necesarios para llevar a cabo
las operaciones de Readquisicion.

c) Endeudamiento Financiero:

La Propuesta Modificatoria faculta a PEI para pagar el precio de Readquisicidn
con fondos que provengan de:

(1) ElFlujo de Caja Distribuible.
(2)  Capital derivado de la enajenacion de activos inmobiliarios, y/o
(3)  Endeudamiento Financiero amortizable.
2. Opinién del Agente de Manejo
Encontramos necesarias las modificaciones al Prospecto y al Contrato de Fiducia con el fin
de implementar el mecanismo de readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo como

una estrategia de recuperacion de liquidez ante la coyuntura del mercado de valores,
incluyendo mecanismos y mejores practicas para un mayor interés hacia el inversionista y

sus derechos.
Pagina 8 de 21
g’lfgg;‘ NIT 800.140.887-8
To Bogota: Carrera 13 No. 26 — 45 Pisos 1 y 14 Pbx. 3538840 / 3538795
Work. Medellin: Calle 16 Sur No. 43 A - 49 Piso 1 Pbx. 3106380 / 81
p——" Cali: Calle 10 No. 4-47 Piso 20 Pbx. 8982200
e Barranquilla: Carrera 52 No. 74 -56 Oficina 101 Pbx. 3693000

coL

Bucaramanga: Carrera 27 No. 36 — 14 Piso 10 Pbx: 6424444
servicioalclientefiduciaria@fiduciariacorficolombiana.com — www.fiduciariacorficolombiana.com



http://@fiduciariacorficolombiana.com
http://www.fiduciariacorficolombiana.com/

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Fiduciaria

@7 Corficolombiana

Actuando en calidad de Agente de Manejo

IV. Actualizacion y aprobacién de los mecanismos de convocatoria de las reuniones ordinarias y
extraordinarias de la Asamblea General de Inversionistas y consecuente modificacion del
Contrato de Fiducia, del Prospecto, y la actualizacion del Reglamento de la Asamblea General de
Inversionistas

A. Contexto vy entendimiento de la Propuesta Modificatoria

ANEXOS

Actualmente, segun el Prospecto la convocatoria para las reuniones ordinarias y extraordinarias
de la Asamblea de Inversionistas Unicamente se llevard a cabo mediante el envio a la direccién
de correo electrénico que cada Inversionista tenga registrada ante la Fiduciaria.

Con la Propuesta Modificatoria se busca presentar para aprobacion de la Asamblea de
Inversionistas, los siguientes mecanismos tecnoldgicos y de amplia circulacion que se pretenden
incluir para efectuar la convocatoria de las reuniones ordinarias y extraordinarias de la Asamblea
de Inversionistas de PEI:

1. Avisos publicados en un diario de amplia circulacién nacional en Colombia de forma
impresa o digital y en el sitio web dispuesto por la Administradora, en el sitio web del
Agente de Manejo o en el sitio web del Representante Legal de los Inversionistas;

2. Mecanismos de contacto basados en el uso de la tecnologia como mensajes de correo
electronico, mensajes de texto utilizado los datos de contacto que el Inversionista
tenga registrados ante DECEVAL; o

3. Por cualquier otro medio idéneo a criterio de la Superintendencia que garantice
igualmente la mas amplia difusion de la citacion.

Opinién del Agente de Manejo

En nuestro concepto vemos que las modificaciones permiten ajustar los mecanismos de
convocatoria a unos que redundan en una mayor difusién y publicidad, ajustdndose a la
tecnologia actual lo que generara una mayor participacién de los Inversionistas en las Asambleas
de PEI

1: Modificaciones y/o adiciones al prospecto relativo al Mercado Principal e Inversién Minima

2: Modificaciones y/o adiciones al prospecto relativo al Mercado Principal

3: Modificaciones y/o adiciones al prospecto relativo a la Readquisicién de Titulos

4: Modificaciones y/o adiciones al prospecto relativo a las Convocatorias
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*Dichos cuadros reflejan detalladamente los ajustes que se realizarian a los textos de dichos documentos, en
el evento en el que sean aprobados por los Inversionistas.

Cordialmente,

S/

. ' N
2. | Lu;/u)" W //’

E W,!N Rl‘)BElRTO’\DIAZ CHALA
Représentante Legal

Fiduciaria Corficolombiana S.A.
Agente de Manejo - PEI
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Anexo 1. Valor Nominal e Inversion Minima

Contrato de Fiducia

Situacion actual:

(...)

20.5 Valor Nominal e Inversion Minima

Los Titulos seran denominados en moneda legal colombiana. Se expediran en
multiplos de cinco millones de pesos ($5.000.000) moneda legal colombiana y la
inversion minima sera de diez (10) Titulos, equivalentes a cincuenta millones de
pesos ($50.000.000) moneda legal colombiana. La negociacién minima en el
mercado secundario seré de un (1) Titulo.

Propuesta:

(...)

20.5 Valor Nominal e Inversion Minima

Los Titulos seran denominados en moneda legal colombiana y su valor nominal
sera aquel establecido en el prospecto de emision y colocacién del respectivo
Tramo, segun el mismo sea modificado en las distribuciones de Flujo de Caja
Distribuible en las que se hagan restituciones parciales de la inversion inicial de los
Inversionistas, divulgadas por el Agente de Manejo en cumplimiento de la
normatividad aplicable de informacion relevante. La inversién minima en el
mercado primario y la negociacién minima en el mercado secundario sera de un
(1) Titulo.

Sin perjuicio de lo anterior, a la fecha de la presente modificacion del Contrato de
Fiducia y producto de la divisién de los Titulos (split), el numero de Titulos en
circulacion es de 43.142.200.”

= lNet =
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Anexo 2. Mercado Principal y Titulos

Prospecto que se veran reflejadas en el Contrato de Fiducia

Situacion actual:

“DEFINICIONES

(...)

“Mercado Principal” significa el mercado en el cual se dan las negociaciones de
titulos cuya inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores se efectua
conforme a la Parte 5 del Decreto 2555, en el cual los Titulos son ofrecidos al
publico en general.

(..)

“Titulos” significa los Titulos denominados Titulos Estrategias Inmobiliarias
("Titulos"), emitidos por PEI, cuyos términos y condiciones se especifican en el
presente Prospecto.

Propuesta:

“‘DEFINICIONES

(...)

“Mercado Principal” significa el mercado en el cual se dan las negociaciones de
titulos, cuya inscripcién en el Registro Nacional de Valores y Emisores se efectua
conforme a la Parte 5 del Decreto 2555, en el cual los Titulos son ofrecidos al
publico en general a través del sistema de renta variable.”

(..)

“Titulos significan los Titulos denominados “Titulos PEI", emitidos por el Patrimonio
Auténomo, cuyos términos y condiciones se especifican en este Prospecto.

= lNet =
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Prospecto que se veran reflejadas en el Contrato de Fiducia

Anexo 3. Readquisicion de titulos

Situacion actual:
“DEFINICIONES

Propuesta:
“DEFINICIONES.”

(..

“Factor de Ajuste tiene el significado previsto en el numeral 1.7.11 de este Prospecto.”

“Maximo de Titulos de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo tiene el
significado previsto en el numeral 1.7.11 de este Prospecto”.

“Precio de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo significa el precio de
readquisicion de los Titulos bajo la Readquisicién Opcién del Patrimonio Auténomo,
calculado en la forma prevista en el numeral 1.7.11 de este Prospecto”.

“Precio de Valoracién significa el precio reportado por la Bolsa de Valores de
Colombia en la subasta de cierre o el mayor valor del Ultimo precio de valoracion
reportado por los proveedores de precio.”

“Precio Méximo de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo significa el
resultado de multiplicar el Valor Patrimonial por Titulo por uno menos la tasa interna
de retorno del Endeudamiento Financiero de Largo Plazo que se haya reportado al
Comité Asesor en su sesion mensual del mes inmediatamente anterior a la operacion
de readquisicion correspondiente.”

“Readquisicién a Opcién del Patrimonio Auténomo significa la readquisicion de Titulos
que se implemente por el Patrimonio Auténomo de conformidad con los términos
previstos en el numeral 1.7.11 de este Prospecto.”
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“Valor Patrimonial por Titulo significa el valor total del patrimonio contable (total de los
activos menos el total de los pasivos) del Patrimonio Auténomo dividido por el nimero
de Titulos, que sea reportado por el Agente de Manejo el dia habil anterior a la fecha
de la respectiva operacién de readquisicion.”

(...)

1.711 Readquisicion de Titulos 1.7.11 Readquisicion de Titulos
(a) Readquisicién de Titulos a opcidn del Inversionista
(...)

El Inversionista tendra la opcién de ofrecerle sus Titulos al Patrimonio Auténomo
para que éste los readquiera, de acuerdo con el siguiente procedimiento:

Cada Inversionista podra venderle anualmente al Patrimonio Auténomo hasta el
diez por ciento (10%) de los Titulos que haya adquirido y mantenido durante un
periodo superior a diez (10) afios consecutivos e ininterrumpidos, contados a partir
de la Fecha de Adquisicion ("Titulos Readquiribles").

La readquisicion s6lo podra incorporar unidades completas de valores.

El valor de readquisicion corresponderé al menor entre el valor de los Titulos
publicado por el Agente de Manejo y el Valor de Mercado, previa deduccion, a titulo
de descuento, del veinte por ciento (20%) (el "Valor de Readquisicion").

El Inversionista interesado en que el Patrimonio Auténomo readquiera sus Titulos
Readquiribles, debera enviarle al Agente de Manejo una comunicacién escrita
ofreciéndole los Titulos Readquiribles, con una anticipacion de ciento veinte (120)
dias calendario a la fecha de la propuesta readquisicion.

El Patrimonio Auténomo readquirira los Titulos Readquiribles el 15 de abril de cada
afio (o el dia habil siguiente), de acuerdo con los términos aqui previstos.

Péagina 14 de 21
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El Patrimonio Autonomo provisionara anualmente los recursos que el Comité
Asesor considere necesarios para readquirir los Titulos Readquiribles (el "Fondo
de Readquisicion"), a partir del quinto (5°) afio de su operacién.

En caso de que haya un faltante entre el Fondo de Readquisicidn y el valor de los
Titulos Readquiribles en determinado afio, el Comité Asesor instruira al Agente de
Manejo a provisionar el faltante de los recursos del Patrimonio Autdnomo, si fuere
posible, con anterioridad a la fecha de readquisicién. De no ser posible provisionar
la totalidad de los recursos, la Asamblea General de Inversionistas, en su reunion
ordinaria, tomara las medidas adecuadas para solucionar esta situacion.

Conforme con lo establecido en el articulo 2 paragrafo 2 de la Ley 964 de 2005,
cuando el Patrimonio Auténomo readquiera Titulos Readquiribles, aplicara lo
dispuesto en el articulo 1724 del Cédigo Civil respecto de las obligaciones
derivadas de los Titulos readquiridos.

“(b) Readquisicién a Opcién del Patrimonio Autonomo

El Patrimonio Auténomo podra, en consideracion, entre otros, a las condiciones de
mercado y segun las funciones del Comité Asesor establecidas en el numeral 2 de la
Seccion 2.5.2 del Prospecto, adoptar la decision de readquirir Titulos (“la
Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo”) hasta por un monto total y maximo
equivalente al 10% del numero total de los Titulos emitidos y en circulacion el dia habil
anterior a la primera Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo (“ Méximo de
Titulos de la Readquisicién a Opcién del Patrimonio Autonomo”).

El Maximo de Titulos de la Readquisicién a Opcion del Patrimonio Autonomo se
incrementara en un 10% de los Titulos de nuevas Emisiones.

= liNet =
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Las Operaciones de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo se podran
realizar durante el periodo de 1 afio contado a partir de la primera operacién de
Readquisicion a Opcidn del Patrimonio Auténomo, prorrogable por parte del Comité
Asesor por periodos sucesivos de 1 afio. Dentro del respectivo periodo anual, se
podra readquirir hasta el 3% de los Titulos emitidos y en circulacién, salvo que el
Comité Asesor autorice un monto superior para el respectivo periodo anual, en
cualquier caso, dentro del Maximo de Titulos de la Readquisicion a Opcion del
Patrimonio Auténomo.

No podran efectuarse operaciones de Readquisicion Opcion del Patrimonio
Auténomo durante los 15 dias anteriores a las fechas de distribucion del Flujo de Caja
Distribuible o durante los 15 dias anteriores a la fecha de una Emision.

La Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo se realizara (i) por medio de la
Bolsa de Valores de Colombia, a través de sus sistemas transaccionales o0 a través
de un mecanismo independiente y en todo caso con sujecion al Reglamento General
y la Circular Unica de la Bolsa de Valores de Colombia, y (ii) a través de una o varias
operaciones u érdenes hasta agotar el monto de la operacion de readquisicion
correspondiente autorizada por el Comité Asesor.

El precio por Titulo readquirido en el marco de la Readquisicion a Opcién del
Patrimonio Autonomo (el “Precio de Readquisicion a Opcidon del Patrimonio
Auténomo”) sera el resultado de:

1. El'mayor valor entre: (i) el precio mas alto de demanda existente al momento de
ingresar la orden, (i) el Ultimo precio transado anterior a la fecha de la
readquisicion que haya marcado precio, y (iii) el Precio de Valoracion.

En caso de que asi lo autorice el Comité Asesor de conformidad con lo
establecido en el manual operativo de la Readquisicidén a Opcién del Patrimonio
Auténomo, el valor determinado en el presente numeral 1 podra ser multiplicado
por uno mas el Factor de Ajuste. En ninguin caso, el Factor de Ajuste podra ser g
superior al 10%.
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2. En caso de que el Comité Asesor autorice utilizar el Factor de Ajuste de
conformidad con lo establecido en el manual operativo para llevar a cabo la
Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo, el factor de ajuste (el “Factor
de Ajuste”) correspondera a la multiplicacién de:

a) Uno menos el resultado del Precio de Valoracion del dia habil anterior a la
fecha de la respectiva operacién de readquisicién dividido por el Precio
Méximo de la Readquisicion a Opcion del Patrimonio Autdnomo; y

b) Uno menos la divisién entre el Precio de Valoracién del dia habil anterior a la
fecha de la respectiva operacion de readquisicion y el Valor Patrimonial por
Titulo.

Para efectos ilustrativos, la determinacion del Factor de Ajuste se refiere a:

Precio de Valoraciéon por Titulo = Pxy,r
Valor Patrimonial por Titulo = Valp,r
Costo de Endeudamiento de Largo Plazo del Mes Anterior a
la Fecha de la Readquisicion = Kdp,.; 1p

Fecha de la Operacion de Readquisicion = t
Precio Maximo de Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo = PxMaxp,qqpa
PxMaxpaaqpa = Valpger ¢ -1 * (1= Kdpore 1p)
Factor de Ajuste = Fx,q;
Px Px
1-— ValTt—1 )* 1— ValTt—1 }
( PXMaxRaquA ( Valpaere -1 )

Precio mas alto de demanda existente al momento de ingresar la orden = Px,,
Ultimo precio transado que haya marcado precio = Px,,

Fx,4; = min {10%

Precio de Readquisicién a Opcién del Patrimonio Auténomo = Pxpaqqpa
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1.7.12 Rentabilidad de los Titulos

(...) (i) cumplidos los doce (12) meses siguientes a la fecha de venta estos recursos
no se han reinvertido en nuevos Activos Inmobiliarios que cumplan con los
lineamientos de la Politica de Inversion, (...)

2.3.4. Endeudamiento Financiero
(...) “El Patrimonio Auténomo, en desarrollo de su objeto, podré obtener recursos
en virtud de Endeudamiento Financiero con el proposito de (i) realizar mejoras a

PXpaaqura = Max(Pxgme|Pxyie|Max(Pxyqr)) * (1
+ Fxuq5)

En ningln caso el Precio de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Auténomo
podra ser superior al Precio Maximo de la Readquisicion a Opcion del Patrimonio
Auténomo.

El pago del Precio de la Readquisicion a Opcidn del Patrimonio Auténomo se realizara
empleando fondos de manera individual 0 conjunta que provengan de: (i) Flujo de
Caja Distribuible, (i) capital derivado de la Enajenacién de Activos Inmobiliarios, y/o
(i) Endeudamiento Financiero. En el evento en que los fondos provengan de
Endeudamiento Financiero, éste debera ser amortizable contemplando como minimo,
un periodo de amortizaciéon anual y, en cualquier caso, dentro de los limites del
Endeudamiento Financiero establecidos la Seccion 2.3.4 de este Prospecto.

Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo anterior, el Patrimonio Auténomo podra
provisionar anualmente los recursos que el Comité Asesor considere necesarios para
llevar a cabo la Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo.

Conforme con lo establecido en el articulo 2 del paragrafo 2 de la Ley 964 de 2005,
respecto de los Titulos readquiridos bajo la Readquisicion a Opcion del Patrimonio
Auténomo operara la confusion en los términos del articulo 1724 del Codigo Civil”.

1.7.12 Rentabilidad de los Titulos

“(...): (i) si cumplidos los doce (12) meses siguientes a la fecha de venta estos
recursos no se han reinvertido en nuevos Activos Inmobiliarios que cumplan con los
lineamientos de la Politica de Inversién o no se han utilizado para el pago del Precio
de la Readquisicion a Opcion del Patrimonio Auténomo (...)".

2.3.4. Endeudamiento Financiero

(...) “El Patrimonio Auténomo, en desarrollo de su objeto, podra obtener recursos en g

virtud de Endeudamiento Financiero con el propésito de (i) realizar mejoras a los @taNet
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los Activos Inmobiliarios, (i) financiar el Fondo de Operacién, (i) maximizar el
retorno potencial para los Inversionistas

Activos Inmobiliarios, (i) financiar el Fondo de Operacién, (iii) maximizar el retorno
potencial para los Inversionistas y (iv) llevar a cabo las operaciones de Readquisicién
a Opcién del Patrimonio Autonomo”.
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Anexo 4. Convocatorias

Prospecto que se veran reflejadas en el Contrato de Fiducia

Situacion actual:

1. Reuniones Ordinarias:

El Representante Legal de los Inversionistas efectuara la convocatoria para las
reuniones ordinarias con por lo menos ocho (8) dias habiles de anticipacion,
mediante un mensaje a cada Inversionista, el cual se enviard a la direccion de
correo electrénico que cada Inversionista tenga registrada ante la Fiduciaria. Para
la contabilizacion de este plazo no se tomara en consideracion ni el dia habil en
que se remita el mensaje de correo electrénico, ni el dia habil de celebracion de la
Asamblea de General de Inversionistas.

En caso de que un Inversionista no tenga direccion de correo electrénico, la
convocatoria se le remitira a la direccion que tenga registrada ante la Fiduciaria.

2. Reuniones Extraordinarias:

Las reuniones extraordinarias de la Asamblea General de Inversionistas seran
convocadas mediante un mensaje de correo electronico dirigido a cada
Inversionista, el cual se enviara a la direccion de correo electrénico que cada
Inversionista tenga registrada ante la Fiduciaria, con cinco (5) dias comunes de
anticipacion.

En la convocatoria para reuniones extraordinarias se deberé insertar el orden del
dia y la asamblea no podra deliberar y decidir sobre temas no incluidos en éste, a
menos que la mayoria de los Inversionistas representados en la reunion disponga

Propuesta:

1. Reuniones Ordinarias:

El Representante Legal de los Inversionistas efectuara la convocatoria para las
reuniones ordinarias con por lo menos ocho (8) dias habiles de anticipacion, a
través de cualquiera de los siguientes medios: (i) avisos publicados en un diario de
amplia circulacion nacional en Colombia de forma impresa o digital y en el sitio web
dispuesto por la Administradora, en el sitio web del Agente de Manejo o en el sitio
web del Representante Legal de los Inversionistas; (i) a través de mecanismos de
contacto basados en el uso de la tecnologia como mensajes de correo electronico,
mensajes de texto utilizado los datos de contacto que el Inversionista tenga
registrados ante DECEVAL; o (iii) por cualquier otro medio idéneo a criterio de la
Superintendencia que garantice igualmente la mas amplia difusién de la citacién.
Para la contabilizacion de este plazo no se tomara en consideracién ni el dia habil
en que se publique el aviso de convocatoria en cualquiera de los diarios de amplia
circulaciéon aqui mencionados, o en cualquier otro medio idéneo a criterio de la
Superintendencia, ni el dia habil de celebracion de la reunién ordinaria de la
Asamblea General de Inversionistas.

2. Reuniones Extraordinarias:

Las reuniones extraordinarias de la Asamblea General de Inversionistas seran
convocadas con cinco (5) dias comunes de anticipacion a través de cualquiera de
los siguientes medios: (i) avisos publicados en un diario de amplia circulacién
nacional en Colombia de forma impresa o digital y en el sitio web dispuesto por la
Administradora, en el sitio web del Agente de Manejo o en el sitio web del
Representante Legal de los Inversionistas; (ii) a través de mecanismos de contacto
basados en el uso de la tecnologia como mensajes de correo electronico, mensajes
de texto utilizando los datos de contacto que el Inversionista tenga registrados ante
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ocuparse de otros temas. Para la contabilizacién de este plazo no se tomara en
consideracién ni el dia habil en que se remita el mensaje de correo electrénico, ni
el dia habil de celebracion de la reunidn extraordinaria de la Asamblea de General
de Inversionistas. En caso de que un Inversionista no tenga direccion de correo
electrénico, la convocatoria se le remitira a la direccion que tenga registrada ante
la Fiduciaria.

En la convocatoria se debera incluir como minimo (i) el nombre de la entidad o
entidades que realizan la convocatoria; (i) si se trata de reunién de Asamblea
General de Inversionistas de primera, segunda o tercera convocatoria; (iii) el lugar,
fecha y hora de la reunion; (iv) el orden del dia de la reunién; (v) la indicacion a los
Inversionistas de la necesidad de acreditar su condicion directamente o a través de
sus apoderados con el certificado para el ejercicio de derechos sociales emitido por
DECEVAL y (vi) que las decisiones de la Asamblea de Inversionistas son oponibles
y obligatorias para los Inversionistas ausentes y disidentes.

2.5.2. Comité Asesor

(..

DECEVAL; o (iii) por cualquier otro medio idoneo a criterio de la Superintendencia
que garantice igualmente la mas amplia difusion de la citacion.

En la convocatoria para reuniones extraordinarias se deberd insertar el orden del
dia y la asamblea no podra deliberar y decidir sobre temas no incluidos en éste, a
menos que la mayoria de los Inversionistas representados en la reunion disponga
ocuparse de otros temas. Para la contabilizacion de este plazo no se tomara en
consideracion el dia habil en que se publique el aviso de convocatoria en cualquiera
de los diarios de amplia circulacién aqui mencionados, 0 en cualquier otro medio
iddneo a criterio de la Superintendencia, ni el dia habil de celebracion de la reunién
extraordinaria de la Asamblea General de Inversionistas.

En la convocatoria se debera incluir como minimo (i) el nombre de la entidad o
entidades que realizan la convocatoria; (i) si se trata de reunién de Asamblea
General de Inversionistas de primera, segunda o tercera convocatoria; (jii) el lugar
fecha y hora de la reunion; (iv) el orden del dia de la reunién; (v) la indicacion a los
Inversionistas de la necesidad de acreditar su condicion directamente o a través de
sus apoderados con el certificado para el ejercicio de derechos sociales emitido por
DECEVAL y (vi) que las decisiones de la Asamblea de Inversionistas son oponibles
y obligatorias para los inversionistas ausentes y disidentes”.

2.5.2. Comité Asesor

)

“Autorizar el nimero de Titulos emitidos y en circulacion objeto de las operaciones
de Readquisicion a Opcion del Patrimonio Autdnomo, asi como los fondos para
llevar a cabo las mismas de conformidad con los términos del numeral 2 de la
Seccion 1.7.11 del Prospecto. Asi mismo, corresponde al Comité Asesor la
aprobacion y modificacién, del manual operativo para llevar a cabo las operaciones
de la Readquisicion a Opcién del Patrimonio Autonomo y todas las demas
funciones que de conformidad con lo establecido en este Prospecto correspondan
al Comité Asesor para llevar a cabo dichas operaciones.”
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