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1. Carta del Presidente

Estimados Inversionistas,

El 2022 se caracterizé por ser un afio de enormes desafios y retos para el PEI. Siendo un
vehiculo de inversion inmobiliaria, que emula los Reits a nivel internacional, el PEI posee
un portafolio de activos inmobiliarios generadores de renta, que esta representado en unos
titulos participativos que transan en el mercado de capitales. Si bien los resultados
operativos del negocio fueron positivos, la dinamica del valor del titulo en el mercado
secundario no corresponde ni al valor de los activos inmobiliarios ni a los resultados
operacionales del vehiculo.

Al finalizar el afio 2022, los activos bajo administracion, de acuerdo con los avallos
practicados por terceros independientes, superaron los 8.5 billones de pesos,
representados en 1.14 millones de metros cuadrados arrendables, sobre los cuales se han
firmado contratos de arrendamiento que han construido y afianzado relaciones comerciales
con mas de 2,200 arrendatarios, de excelente perfil de riesgo crediticio. Hoy en dia, el
portafolio de activos inmobiliarios consolida a Pei como el vehiculo de inversién con el
mayor nimero de metros cuadrados bajo administracién del pais.

El crecimiento de la economia en 2022, sumado a la gestion proactiva del equipo comercial
en la prospeccion y consecucion de arrendatarios y a las altas especificaciones técnicas de
los inmuebles; permitieron que se alcanzaran niveles de ocupacion cercanos al 95%. De
igual manera, la renovacién de mas del 96% de los contratos de arrendamiento, en muchos
casos con incrementos reales en las rentas, contribuy6 a que se presentara un incremento
de los ingresos superior al 23%. Todo lo anterior, permitié que en el afio 2022 los resultados
operacionales del vehiculo fueran muy positivos con margenes NOI y EBITDA superiores
al 82% y 65%, respectivamente.

El afio estuvo enmarcado en un entorno global con altos niveles de inflacién, lo cual conllevo
a que los bancos centrales de la mayoria de los paises del mundo implementaran una
estrategia contraccionista, consistente en un aumento muy acelerado y pronunciado de las
tasas de interés. Colombia no fue la excepcion y durante el segundo semestre del afio se
produjo un incremento muy importante de las tasas de interés, lo que llevo a que adn sin
aumentar significativamente el monto de la deuda, el costo financiero del vehiculo pasara
de $116,882 MM a $270,492 MM.

De esta manera, durante el 2022 se distribuyeron 177 mil millones de pesos, lo que
representd un dividend yield patrimonial del 3.5%, una reduccion de 130 puntos basicos
frente a lo entregado en 2021. En este contexto, como mencionamos anteriormente,
anticipamos que el entorno inflacionario y de altas tasas de interés que llevo a la
disminucion en las distribuciones de rendimientos en 2022, se prolongue en 2023. No
obstante, en el mediano plazo, los buenos resultados operacionales inmobiliarios, los
reajustes permanentes por inflacion de los contratos de arrendamiento y la normalizacién
en el costo de financiacion hacia el 2024 permitirdn retornar a los niveles histéricos de
distribucion.



En ese sentido, los excelentes resultados del portafolio inmobiliario contrastan con el
comportamiento negativo del valor del titulo participativo PEI en el mercado secundario.
Durante el 2022 la dindmica del sector financiero fue desafiante y volatil, donde el mercado
de capitales ha castigado de manera importante el precio de los activos financieros,
incluyendo los titulos de los fondos inmobiliarios a nivel mundial.

Esta situacion se ha presentado en diversos momentos de la historia, como en 2008,
cuando la crisis global hipotecaria ocasioné fuertes desvalorizaciones en los mercados,
incluidos los fondos inmobiliarios, que con el tiempo demostraron ser inversiones
resilientes, con un desempefio sobresaliente, respaldados por sus activos fisicos y sus
contratos de arrendamiento de largo plazo.

Como es de conocimiento de los inversionistas, durante el 2022 Pei AM implemento
estrategias en el mercado de capitales, orientadas a mejorar la liquidez de los titulos en el
largo plazo. Dentro de estas estrategias estan el split de los titulos, la migracién a la rueda
de renta variable y el mecanismo de readquisicion de titulos. De manera simultdnea se
deton6 un plan para profundizar la comunicacién con nuestros inversionistas haciéndola
cercana y frecuente.

En el marco del plan estratégico, Pei Asset Management continud con la implementacion
del Modelo Corporativo de Sostenibilidad. En esa medida, en el afio 2022, Pei se hizo parte
del programa de inclusion “Amigos del Alma” (Best Buddies) en activos como City U y
Atlantis para el area de servicio al cliente. De igual manera, se avanz6 en el diagnéstico de
ecoeficiencias, donde se alcanzo el 62% del area arrendable del portafolio, permitiendo asi
identificar 15 activos elegibles para iniciar el proceso de certificaciéon LEED en operacion y
mantenimiento.

Asi mismo y como parte de la propuesta de valor agregado para los arrendatarios, en 2022
avanzamos en la iniciativa de m4, gracias a la cual se desarrollaron proyectos,
principalmente de la categoria de corporativos, alcanzando cerca de 36,000 m? de area
intervenida.

Adicionalmente, se dio continuidad a la estrategia de optimizacion del portafolio inmobiliario,
gue considera la reconversion, redesarrollo y desinversion de activos inmobiliarios como
iniciativas inherentes al modelo de negocio de los fondos inmobiliarios de rentas y que
pretenden mantener, potencializar o monetizar la rentabilidad de los activos desde su
adquisicion.

Finalmente es de resaltar, que, desde hace mas de 15 afios, Pei AM ha consolidado un
portafolio de mas de 150 activos inmobiliarios, con arrendatarios de primer nivel y contratos
de largo plazo, lo que nos han permitido navegar entornos de alta incertidumbre. De esta

manera, ratificamos nuestro firme propdsito de trabajar por la evolucion del sector
inmobiliario y el desarrollo de los mercados de capitales en Colombia.

Jairo Alberto Corrales
Presidente
Pei Asset Management



2. Tesis de inversion

A lo largo de mas de 15 afios, Pei Asset Management, administrador inmobiliario de Pei, ha
consolidado un portafolio de mas de 150 activos inmobiliarios con las mas altas
especificaciones, lo que le ha permitido mantenerse a la vanguardia y en el liderazgo de la
industria de vehiculos inmobiliarios de rentas en Colombia.

A partir de un portafolio diversificado en las categorias de comercio, corporativo, logistico y
de uso especializado, Pei ofrece a sus inversionistas una alternativa de inversion
respaldada por activos tangibles, ubicados en mas de 30 ciudades y municipios a lo largo
y ancho del pais, los cuales tienen vocacion de largo plazo y que perciben una rentabilidad
variable.

En su compromiso con la visiébn de largo plazo, Pei AM disefié y se encuentra en la
implementacién de un Modelo Corporativo de Sostenibilidad, que tiene como propésito
alcanzar los mas altos estandares de relacién con sus grupos de interés en lo ambiental,
social y de gobierno corporativo.

Apalancado en la amplia trayectoria y experiencia de su administrador inmobiliario, Pei ha
logrado consolidar estrechas relaciones comerciales con sus mas de 2,200 arrendatarios,
las cuales se soportan en servicios de alto valor agregado y la calidad de los activos del
vehiculo de inversion.

A la fecha, mas de 5,400 inversionistas han depositado su confianza en Pei, quienes han
recibido a lo largo de estos mas de 15 afos, las distribuciones recurrentes de las
distribuciones de flujo de caja provenientes de los resultados de la operacion.
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3. Gestion 2022:

a. Analisis macroeconémico
Entorno macroeconémico

El 2022 estuvo enmarcado en un contexto macroeconémico altamente dinamico, en donde
se evidenciaron altos crecimientos de los productos internos brutos a nivel global,
acompanados de reducciones en las tasas de desempleo. Lo anterior, producto de los
efectos de la reapertura econdémica postpandemia que trajo consigo que los capitales
acumulados durante dos afios se destinaran a la inversion y al consumo de bienes y
servicios. En ese sentido, el banco mundial estimé un crecimiento de la economia global en
el afio 2022 del 2.9%*

En cuanto al comportamiento de Latinoamérica, durante 2022, se espera alcanzar un
crecimiento de 3.4%?2, impulsado por la dinAmica de los precios de las materias primas y el
peso que estas tienen dentro de la generacién de riqueza de esos paises.

Con respecto a la economia colombiana, para el cierre de 2022, tuvo un crecimiento que
se anticipa sea del 8.1% cuyos principales contribuyentes son el comercio, servicios de
alojamiento y comida (1.6%), actividades artisticas, culturales y de entretenimiento (1.1%)
e industria manufacturera (0.9%). El crecimiento de la primera parte del afio estuvo
impulsado por el consumo de los hogares, que se apalancaron en una mayor cartera de
consumo. En términos del gasto privado en el pais, este fue 20% superior a los niveles
promedio vistos antes de pandemia.

Bajo ese contexto, el afio presentd cifras positivas en términos del comportamiento del
mercado laboral, en donde la cantidad de trabajadores ocupados alcanzé niveles
prepandemia llevando la tasa de desempleo numeros de un solo digito con un ligero declive
finalizando el afio que la llevé a cerrar en niveles del 10.3%3.

El sélido comportamiento econdmico observado a lo largo del 2022, sumado a la
intermitencia prolongada en las cadenas de abastecimiento, ademas, de los conflictos
geopoliticos que ocasionaron fuertes aumentos en los precios de las materias primas,
conllevaron a que la economia global se desarrollara en medio de un entorno de altas
inflaciones, en donde Colombia no fue la excepcion. De esta manera, la inflacion para el
pais en lo corrido de 2022 cerré en 13.12%, un nivel que no se tenia desde finales de la
década del 90 y, que fue impulsada por los rubros de alimentos y bebidas no alcohdlicas,
energia, transporte, restaurantes y hoteles.

Lo anterior, llevé a los bancos centrales del mundo, incluido el Banco de la Republica, a
una senda de rapidos aumentos en la tasa de interés de intervencion, llevandola a niveles
del 12% a cierre de 2022, desde el 3% observado en 2021*. En ese orden de ideas, al cierre
del afio, otras tasas de referencia se alinearon con esta coyuntura, 11.6% en el caso de la
IBRY 13.7% de la DTF.

Contexto Inmobiliario

Como resultado de la reactivacion econémica de la postpandemia y de los estimulos al
consumo provistos por el Gobierno se comenzaron a ver importantes presiones

! Fuente: Banco Mundial

2 Fuente Deloitte Insights

3 Fuente: Departamento Nacional de Estadistica (DANE)
4 Banco de la Republica de Colombia



inflacionarias que ocasionaron un alza considerable en los costos de construccion desde
marzo del 2021. En consecuencia, el ICOCED (Indice de Costos de Construccion de
Edificaciones) aumentd 10% con respecto al cierre de 2021°. En efecto, las categorias que
registraron un mayor indice fueron comercios (+10.2%), oficinas (+11%) y hoteles (+11.4%).
Demostrando asi, la continuidad de la tendencia que ha perjudicado los margenes de los
desarrolladores y ha disminuido el ritmo en la construccion de nuevos proyectos
inmobiliarios.

En ese contexto, las Ultimas cifras reveladas por el DANE sobre la actividad econémica
muestras que los insumos que mas aportaron al crecimiento del indice fueron servicios de
instalaciones de redes con 1.36 puntos porcentuales, cemento con 0.93 puntos
porcentuales y cuadrillas con 0.71 puntos porcentuales.

Con respecto a las licencias de construccién, el segmento no residencial (+17.6%), se
destacaron la industria (+167.8%) y los hospitales (+157.4%), mientras que para las oficinas
el nimero de permisos aprobados sobre metros cuadrados a construir se redujeron un
77.4%.

Los costos elevados en la construccion y en sus licencias llevaron a la reduccién en el
crecimiento en la oferta de metros cuadrados en el mercado. Por otro lado, la demanda por
metros cuadrados se mantuvo estable durante el afio si bien las empresas incorporaron
esquemas hibridos o flexibles, estos no generaron un efecto material sobre la demanda. En
este sentido, los metros cuadrados vacantes tuvieron un mayor nivel de ocupacion en la
categoria corporativa.

En linea con lo expuesto, el sector inmobiliario como componente del PIB sigue siendo
relevante tanto para la contribucién al crecimiento del pais como para la generacién de
empleo. Para el afio 2022, el sector inmobiliario represent6 el 5.3% como proporcion del
PIB del pais, proyectandose ademas como uno de los sectores que podrd compensar el
efecto de otras industrias con proyecciones de decrecimiento en el 2023.

Resiliencia en 2022
Sector inmobiliario por categorias

Corporativos: en medio de la incertidumbre sobre el regreso completo de la poblacion
laboral a las oficinas y la magnitud en la que esto podria continuar sucediendo, lo que el
mercado ha presenciado de forma paralela es una reduccion significativa de la creacion y
construccion de nuevos espacios. Mientras que en 2019 se producian 240,000 m? nuevos
de oficinas, el promedio entre 2020 y 2022 no ha superado los 60,000 m?, lo cual, como se
menciona anteriormente, esta explicado por el efecto del incremento en algunos materiales
para construccién de la mano de los incrementos en los costos de financiacion.

Entre los principales componentes que aportaron al aumento en el costo de la construccion
de 9.31%, afio corrido al finalizar octubre, se encuentran el cemento (+1.13%), agregados
(+1.08%), concreto (+0.76%) y acero (+0.60%). Con menos oficinas nuevas y oficinas
nuevas mas costosas, los arrendadores han logrado compensar, a través de una menor
oferta competida, el efecto de un crecimiento menos acelerado en la demanda y de la
ocupacioén a causa de las nuevas modalidades de trabajo semipresencial y remota. Con el
cierre del ciclo de produccién de oficinas en 2019 hemos entrado en un contexto donde la

5 Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE)



tasa de absorcién® vuelve a ser mayor que el nimero de oficinas nuevas construidas, una
relacion que estaba invertida desde el 2014.

En el 2022 la tasa de absorcion ha sido equivalente a 40,000 m? mientras que las oficinas
construidas suman un total inferior a los 30,000 m2. De esta manera, a pesar de la
incorporacién del trabajo hibrido en algunas industrias, la tasa de vacancia sobre el total de
inventario de oficinas en Colombia ha regresado a niveles cercanos al 12.76%, equivalentes
a cifras antes de pandemia y destacables frente a paises como Brasil y Chile.

En medio de una coyuntura retadora, para el 2022 surgieron tendencias que estan
definiendo los criterios de seleccion de los arrendatarios al momento de buscar y tomar
oficinas:

e Migracién a mayor calidad: oficinas con altos estandares han aumentado su MLA’
considerando que estas permiten una mayor facilidad en el reintegro postpandemia
por parte de los empleados, por condiciones técnicas como mayor ahorro de energia
y servicios publicos, mejor ventilacion, espacios flexibles y ajustables segun el tipo
de trabajo, altos estandares de seguridad, entre otros. Por otro lado, las oficinas
desactualizadas y de condiciones inferiores se han mantenido sobre las mismas
rentas o en algunos casos han caido.

e Interés de grandes arrendatarios institucionales y corporativos: importantes
multinacionales que tienen operaciones en doélares o en otras monedas ven una
oportunidad en el pago de las rentas en la moneda local a precios
comparativamente inferiores frente al resto de la region.

Logistico: para esta categoria la ciudad mas relevante en el pais sigue siendo Bogota y sus
alrededores, constituida como el centro empresarial e industrial del pais, por lo que el
desarrollo de las bodegas y la mayor demanda de activos se concentra en esta y sirve como
representacion de las dinamicas del mercado a nivel nacional. Los principales sectores en
donde este tipo de activos estan ubicados son el corredor de la Calle 80, la Via Funza-Cota,
Calle 13, Fontibon y Zona Norte, cada sector con un rango de renta promedio entre 12,000
y 20,000 (COP/m?/mes).

A pesar del desarrollo de este tipo de activos, la vacancia promedio en estas zonas de la
ciudad se mantienen entre el 2% y el 5%, lo cual demuestra el potencial para el desarrollo
de nuevos espacios, ademas considerando que sigue siendo un mercado pequefio
comparativamente frente a otras ciudades principales de la regién o frente a economias con
contextos similares como México.

Hasta el 2021 los precios por renta mensual se habian mantenido entre los 17,000 y 18,000
pesos. Sin embargo, para finales del 2022 se han visto precios mas cercanos a los 23,500
por m? debido al aumento de la demanda por parte de empresas que, posterior a la
pandemia, se han encontrado con la necesidad de mejorar sus operaciones de inventario
e infraestructura logistica, adicional a que existe una oferta limitada por los costos de
construccién y financiacion.

El potencial de esta categoria, y donde se evidencié durante el afio una mayor inversion,
fue en el segmento de bodegas clase AAA; activos desarrollados con altos estandares y

6 Tasa de absorcion: cantidad de oficinas/areas nuevas que las empresas toman para arrendar.

7 Market Leasing Assumption (Supuesto de renta de mercado, por sus siglas en inglés): es un indicador que asume un
precio de renta promedio de mercado por metros cuadrado, de acuerdo con unos estandares de ubicacidn, tamafio,
condiciones técnicas y de construccidn, sobre un area arrendable determinada de manera que esta pueda ser
comparable frente a otras areas en otros activos.



adecuaciones técnicas para grandes arrendatarios, cuya ubicacién actual esta
principalmente distribuida entre la zona Calle 80 y Calle 13. La necesidad de este tipo de
activos, en medio del auge del e-commerce, que para el 2022 tuvo un crecimiento alrededor
del 17%, ha marcado una tendencia desde el 2010 cuando la composicién del mercado
total de bodegas era del 15%, con menos de 150,000 metros cuadrados, contra una
participacion hoy cercana al 30%, aproximadamente 500,000 metros cuadrados, de los
cuales casi 300,000 fueron construidos entre 2016 y 2021.

Centros Comerciales: la cifra de centros comerciales en el pais para el 2022 ascendi6 a
259, de los cuales 184 tienen una estructura de administracién multi propietario equivalente
a 4.1 millones de m? de GLA® y los otros 75 centros comerciales tienen esquema de
propiedad Unica, sumando 2 millones de m? en area arrendable.

La migracion hacia la estructura de propiedad Unica frente a una estructura fragmentada ha
tomado gran relevancia ya que un centro comercial con un Unico propietario tiene un mayor
control y capacidad de adaptacion sobre la configuracion de los espacios y la oferta
comercial a través de sus arrendatarios, que facilita proveer una experiencia integral al
visitante del centro comercial, desde una combinacién exitosa de ofertas de comercio o
gastronomia hasta puntos de pago de servicios y locales de entretenimiento.

Asi mismo, se ha comenzado a presenciar la incursién de usos mixtos en estos centros,
tales como los espacios de coworking, agencias de viajes, hoteles, entidades de educacion
y de salud. Como consecuencia directa de la pandemia y el efecto que el confinamiento
tuvo sobre la economia de los hogares se dio lugar a nuevos formatos con un enfoque de
precios bajos, los cuales hoy en dia se convirtieron, en muchos casos, en los locales ancla
de los centros comerciales, ejemplos de estas marcas son Miniso, Dollar City, Casa ldeas,
entre otros.

8 Gross leasable Area (Area arrendable bruta, por sus siglas en inglés): es el area total disponible para arrendar en un
activo inmobiliario.
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b. Indicadores financieros

En primer lugar y a modo de contexto, se detallan los principales rubros que diferencian las
cifras publicadas en los Estados Financieros auditados del afio con respecto a las cifras
gerenciales publicadas en este reporte.

Es importante mencionar que los Estados Financieros de Pei se preparan teniendo en
cuenta las normas de contabilidad financiera IFRS, segun las cuales, la informacion debe
llevarse discriminada en cuentas independientes de ingresos y gastos, mientras que en las
cifras financieras de reporte gerencial: (i) la informacién se presenta en saldos netos en la
cuenta que corresponda de ingresos o de gastos (ii) no se incluyen ingresos ni gastos no
efectivos como por ejemplo, las cifras de ingresos o gastos por valorizacion, (iii) no se
incluyen ajustes de periodos anteriores, provisiones y movimientos contables que no
impliquen entradas y/o salidas de efectivo.

ESTRUCTURA DE COSTOS

/=

DE TRABAJO
FLUJO DE CAJA Monto final disponible para entregar a los Inversionistas,
DISTRIBUIBLE producto del resultado de la operacion del portafolio.

1. Met operating Income | 2. Eame befiore Imerest, 1ax, depreciation and amorization

INGRESOS
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FINANCIEROS NETOS
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Ingresos

A continuacion, se presenta el detalle de la conciliacién para los ingresos como se
describié al comienzo de la seccion:

Ingresos Operacionales PEI 609,979
Costos operacidn Categoria Hospitalidad 26,696
Gasto M4 5,729
Castigos de cartera 1,713
Alivios financieros 1,050
Ingreso por multas 11,532
Reclasificacion ingresos reembolsables 3,120

Ingresos Operacionales (EEFF auditados 2022) 659,819

Los ingresos operacionales en lo corrido del afio 2022 alcanzaron 609,979 millones, 116
mil millones adicionales, equivalentes a un incremento de 24% frente al afio
inmediatamente anterior. Esto se explica principalmente por el aumento en 73 mil millones
0 17.2% en ingresos por arrendamiento fijo a causa del incremento en los canones por
indexacion de los contratos al IPC y a la disminucion sostenida de la vacancia durante el
afo. De dicho incremento, 11 mil millones provienen de la categoria de activos logisticos,
10 mil millones de la categoria de corporativos, 43 mil millones de locales y centros
comerciales y 8 mil millones de activos especializados.

Por otra parte, los ingresos variables, producto de la buena dinamica en los comercios,
incrementaron 24 mil millones, 64% superior a 2021. Este crecimiento se debe en su
mayoria a la categoria comercial, cuyo aporte es equivalente a 17 mil millones, asociado a
la recuperacién del sector posterior a la pandemia y, a la disminucién de vacancia ligada a
negociaciones donde el ajuste de contratos con rentas variables es mas frecuente. El valor
restante esta desglosado en 4 mil millones en la categoria de activos corporativos y 3 mil
millones por locales comerciales.

Por dltimo, cabe resaltar que la incorporaciéon del Hotel Calablanca en diciembre del afio
2021 y su inicio de operacion en lo corrido del afio 2022, aporté 12 mil millones de ingresos
netos. Esto explica alrededor del 10% del incremento de los ingresos observados en lo
corrido del afio 2022.
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Ingresos operacionales
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Cartera

A continuacion, se presenta el detalle de la conciliacion para la cartera:

Cuentas por cobrar EEFF 2022 (COP MM) 33,150
Cuentas por cobrar fideicomitentes - 14,643
Anticipos a proveedores - 2,351
Impuestos, diversos y otros - 5,909
Cuentas por Cobrar EEFF Ajustado 10,246

La gestion de cobro realizada durante 2022 permitié tener una recuperacion de cartera,
reduccion que ha sido consistente desde la pandemia, llegando a una cifra de cartera bruta
a cierre de 2022 de 10,246 MM, 59%, por debajo al cierre de 2021. A su vez, la cartera neta
(cartera bruta menos provisiones contables) tuvo una reduccion respecto a 2021 de 4,339
MM, llegando a un valor de cierre en 2022 de 2,620 MM.

13



La cartera corriente disminuy6 en 73% asociado principalmente al pago de diferidos en la
categoria corporativa, mientras que la cartera vencida tuvo una reduccion de 57% asociado
principalmente al cumplimiento de las negociaciones realizadas con terceros con cartera
vencida en la categoria logistica y comercial.

A cierre de 2022, se presento la menor rotacion de cartera neta de los dltimos tres afios,
llegando a un valor de 2 dias. Adicionalmente, es importante mencionar que la cartera neta
al cierre de 2022 representa el 0.43% de los ingresos operacionales del afio.

$722
S 1,307
S 4,955

$113
$ 579
$ 3,203 281
s2.19 i
2020 2021 2022
B Comerciales Corporativos Logisticos Especializados

Cartera neta por categoria
(COP MM)

Gastos

En lo corrido del afio, los gastos operativos totales registraron un incremento del 18% frente
al afio 2021, pasando de 90 mil millones a 107 mil millones, variacion de 17 mil millones.
Los rubros que explicaron mas del 60% de esta variacion fueron los gastos por prediales
con un aumento equivalente a 6 mil millones, honorarios operadores especializados con
una variacion de 4 mil millones y el rubro de reparaciones y mantenimiento que registraron
un incremento de 1.1 mil millones.

La variacion positiva del gasto en impuestos prediales se da por efecto principalmente a la
mayor valorizacion catastral contra el afio 2021. De dicho valor, 2 mil millones hacen parte
del segmento de activos corporativos y 4 mil millones por centros comerciales.

Con respecto al gasto de honorarios de operadores especializados se evidencia que el
segmento de centros comerciales aporta cerca del 98% de la variacion total del rubro. El
incremento se explicé en su mayoria por la adquisicion de activos de dicha categoria en el
afo 2021 y el aumento del EBITDA en lo corrido del afio 2022.

Por su parte, el incremento en el valor del rubro de reparaciones y mantenimiento se dio en
su mayoria por la categoria de activos logisticos, cuyo aporte fue de 600 millones y activos
corporativos con un incremento de 500 millones. Esto en consecuencia de las reparaciones
asociadas a la ola invernal que se presentd6 en 2022 materializada en proyectos de
impermeabilizacién y mantenimiento de cubiertas y terrazas.
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Es importante destacar los menores gastos presentados en cuotas de administracion que
registraron un monto de cierre por 9,008 millones producto de las reducciones en vacancia
en cada una de las categorias del portafolio. En consecuencia, los gastos reembolsables
crecieron en menor medida producto del cierre de vacancia asociado al pago de las cuotas
de administracién asumidas por los arrendatarios que tomaron metros cuadrados vacantes.

NOI

El NOI se ubic6 en 503 mil millones, un incremento de 100 mil millones o una variacion del
25% frente al valor registrado en 2021 de 403 mil millones. De este incremento, 38 mil
millones corresponden a centros comerciales, 16 mil millones a activos corporativos, 15 mil
millones a activos especializados y 11 mil millones corresponden a la categoria de activos
logisticos. La categoria de centros comerciales impulsé el aumento del NOI por el
comportamiento de las ventas y el comercio que permitieron aumentar los ingresos en
variables. Esto, sumado a la reduccién en vacancias de cada una de las categorias del
portafolio y a la incorporacién de nuevos activos como Megaport y Boho, el aumento en
participacion de activos anteriormente incorporados (CityU y el portafolio de Centros
Comerciales Unico) y los ingresos del afio completo del Hotel Calablanca.

Por otro lado, el margen NOI pas6 de 81.7% en el afio 2021 a 82.5% al cierre de 2022
explicado por la mayor variacion en los ingresos totales que incrementaron 23.5% frente a
los gastos operativos totales que registraron un menor ritmo de crecimiento por 18.4%.

EBITDA

En relacion con la utilidad operacional antes de descontar los gastos financieros,
depreciaciones y amortizaciones (EBITDA por sus siglas en inglés), se registré6 un monto
de 399 mil millones en el afio 2022 que equivale a un aumento del 28% frente al 2021 y una
variacion absoluta de 88 mil millones. Esto, producto de una variacién positiva del ingreso
operativo neto (o0 NOI por sus siglas en inglés) del 25% superior al agregado de la variaciéon
en los gastos administrativos, TIS y comisiones por arrendamiento que alcanzé un 13%,
pasando de 92 mil millones a 104 mil millones en el periodo. Este efecto se vio materializado
en un margen EBITDA de a 65.5%, frente a un margen de 63% a cierre de 2021.

La variacion en los gastos del portafolio en 11 mil millones en el afio 2022 esta asociada a
dos factores principalmente a la valorizacién de la propiedad de inversion a los activos que
ingresaron durante lo corrido del afio 2022.

Por su parte, la disminucién en el gasto por mejoras para nuevos arrendatarios (TIS por sus
siglas en inglés), disminuyeron en 300 millones frente al 2021, asociados a las menores
solicitudes de adecuaciones realizadas en activos pertenecientes a la categoria de locales
comerciales.

Flujo de Caja Distribuible

Durante el 2022 se distribuyeron 177 mil millones de pesos, lo que representéd un dividend
yield patrimonial del 3.5%, una reduccion de 130 puntos basicos frente a lo entregado en
2021. En este contexto, anticipamos que el entorno inflacionario y de altas tasas de interés
que llevo a la disminucién en las distribuciones de rendimientos en 2022, se prolongue en
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2023. No obstante, en el mediano plazo, los buenos resultados operacionales inmabiliarios,
los reajustes permanentes por inflacion de los contratos de arrendamiento y la
normalizaciéon en el costo de financiacion hacia el 2024 permitiran retornar a los niveles
historicos de distribucion.

El flujo de caja pagado del afio 2022 estuvo repartido en 4 pagos: 63,752 millones en
febrero; 60,378 millones en mayo; 42,544 millones en agosto; y 10,669 millones en
noviembre. Esto es equivalente a una distribucién total de 4,119.36 pesos por titulo durante
todo el afio, con la equivalencia a la cantidad de titulos después del Split (el aumento de la
cantidad de titulos en el mercado en 100 veces).

Dividend Yield? historico

5.3%
4.7% 4.7% 4.8% 4.8%
I I I I I |
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Rentabilidad

La rentabilidad total del vehiculo se compone del flujo pagado al inversionista mencionado
en la seccion del Flujo de Caja Distribuible y la valorizacion de los activos en el periodo. La
estimacion de dicha valorizaciéon se lleva a cabo en lo corrido del afio por medio de la
ejecucion del cronograma de actualizacion de avallos correspondiente a activos del
portafolio y adquisiciones del afio.

De forma agregada la rentabilidad total del portafolio cerré el afio en 17% E.A., explicada
en un 75.7% por valorizacion patrimonial y un 24.3% por distribucion de flujo de caja. El
componente de valorizacion representd un retorno del 12.9%, al pasar de un precio por
titulo patrimonial al cierre del 2021 de 109,872 a 124,048 pesos por titulo.

Es importante destacar que el resultado en la valorizacion del patrimonio y del valor NAV
de los titulos recoge el resultado del mecanismo de actualizacion del valor de los activos,
gue considera un cronograma de revision anual y establece que las firmas valuadoras
encargadas de la estimacién no repitan el proceso por mas de tres afios consecutivos para
el mismo activo. Las firmas valuadoras independientes aprobadas por el Comité Asesor son
compafiias multinacionales expertas en la valoraciéon de activos inmobiliarios y se rigen por
estandares internacionales.
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En consecuencia, la actualizacion de los 152 activos que componen el portafolio se llevé
a cabo en su totalidad a lo largo del 2022. La activacién de cada avallo fue incorporada
inmediatamente en la utilidad diaria del vehiculo y, por ende, en el valor patrimonial que
se publica de forma diaria al mercado. El resultado del ejercicio de valoracion de los activos
por parte de las firmas independientes es consecuencia de combinar varias metodologias,
dentro de estas se destaca la metodologia por flujo de caja descontado, complementado
con metodologias como capitalizacion directa y comparables de mercado.

Estructura de capital y endeudamiento

Pei cuenta con fuentes de financiacion diversificadas que incluyen la posibilidad emitir
titulos participativos y bonos en los mercados de capitales al igual que la financiacion
bancaria. Por una parte, el acceso al mercado de capitales a través del Programa de
emision de Titulos Participativos PEIS cuenta con un cupo aprobado por 5 billones de
pesos. En ese sentido, durante 2022 no se realiz6 ninguna emisién de PEIS por lo que al
cierre del afio Pei registr6é un cupo disponible para nuevas emisiones de titulos participativos
de 1.38 billones.

Adicionalmente, el vehiculo cuenta con la posibilidad de acceder al mercado de capitales a
través del Programa de emisién de Titulos de contenido crediticio (bonos). Es de resaltar,
en el aflo 2022 no se realizaron nuevas emisiones de bonos ni tampoco hubo redenciones
de ninguna serie o sustituciones de este tipo de deuda. El tamafio de las cinco series
vigentes corresponde a 884 mil millones y el cupo adicional disponible equivale a 500 mil
millones para realizar futuras emisiones en titulos de contenido crediticio.

El cupo total de crédito al cierre de 2022 con entidades financieras era de 2.8 billones, de
los cuales se habian consumido 2 billones, es decir una capacidad de tomar deuda bancaria
adicional hasta por 800 mil millones.

Perfil de vencimientos de la deuda

TIPO DEUDA @EBancos ®Bonos @ Deuda Vendedor
$ 692 mi

$625ml

$396m
$ 230 m 3233 m $236m
§ 205 mi
$175m
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El 2022 cerré con un monto de endeudamiento total de 3.1 billones, de los cuales el 80%
es deuda de largo plazo y el 20% corresponde a deuda de corto plazo. Asi, el indicador
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loan-to-value que mide la deuda neta sobre el total de activos cerré el 2022 con un nivel del
36%.

Frente al costo de endeudamiento, la tasa de interés promedio del portafolio se ubic6 en
9.9%, incremental en cerca de 5.7 puntos porcentuales frente al costo promedio de la deuda
del 2021 que se ubicé sobre el 5.2% E.A. Lo anterior estuvo explicado por el incremento de
los spreads de cotizacion y la subida de tasas de referencia en el mercado en un marco de
control inflacionario por parte del Banco de la Republica. De esta forma, para el cierre del
afo, en promedio, 41.4% de la deuda se encontraba en IBR, 45.5% en IPC y 13.1% en
Tasa Fija.
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c. Riesgos asociados a la operacion

Los inversionistas y potenciales inversionistas deberan considerar cuidadosamente los
siguientes factores de riesgo antes de tomar una decision de inversiéon en el fondo. Si alguno
de los riesgos descritos o contemplados en esta seccion ocurren, la alternativa de inversion,
condiciones financieras y resultados operacionales podrian verse adversa y materialmente
afectados. Adicionalmente, es posible que se presenten riesgos adicionales que
actualmente no se hayan identificado, o que sean considerados irrelevantes, que también
podrian impactar el desempefio del fondo.

Riesgos Estratégicos

En el afio 2021, se realiz6 una valoracién y actualizacion de los riesgos a los que esta
expuesto el PEI en donde se identificé que las fuentes de riesgo estan asociadas a: (i)
riesgos de gestion del cambio o del modelo de negocio que pudiesen afectar el crecimiento
rentable del vehiculo en un entorno competitivo, (ii) riesgo en que la oferta de productos y
servicios generen un valor agregado por debajo de lo esperado, y (iii) riesgos de cambio
tecnolégico que afecten al vehiculo, su mercado objetivo y el desarrollo de la estrategia.

Con el fin de mitigar los riesgos de gestibn de cambio o del modelo de negocio, el
administrador inmobiliario revisé la estrategia de largo plazo y junto con un consultor
externo para los afios 2020 y 2021, estructuré un plan de trabajo y de actividades claves
para responder rapidamente a los cambios de las necesidades del mercado inmobiliario, en
el que se incluye afrontar una mayor competencia que pudiese afectar la disponibilidad de
recursos de capital, aumentar la oferta en el mercado inmobiliario, y se disefi6 el plan de
transformacion digital que abordara las necesidades habilitadoras del negocio y de soporte
de la estrategia.

En el 2022, el administrador inmobiliario realiz6 el seguimiento a la materialidad de los
riesgos estratégicos identificados en la valoracion realizada en el afio 2021. El seguimiento
tuvo los siguientes objetivos: (i) revisar los riesgos estratégicos identificados, (ii) entender
los riesgos, y complementar las fuentes y sus consecuencias bajo el entorno actual, (iii)
identificar nuevos escenarios de riesgo y priorizarlos, y (iv) realizar un seguimiento de la
hoja de ruta disefiada en 2021 para mejorar el proceso de gestion de riesgos.

En este sentido, la hoja de ruta para 2022 tuvo como enfoque el tratamiento y plan de accién
de los riesgos que impidan la ejecucion de la estrategia. De esta manera, el administrador
inmobiliario junto con el Comité Asesor realiz6 el seguimiento a la materialidad de los
riesgos y el entendimiento del impacto de estos bajo criterios econémicos y ASG. Lo anterior
tuvo como resultado una priorizacion de atencion a los riesgos, teniendo en cuenta la
mitigacion del impacto y disminucién de la probabilidad de ocurrencia a través de la
implementacion conjunta de nuevos controles y el fortalecimiento de los controles
existentes.
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Condiciones de mercado

Inversiones en activos inmobiliarios: el fondo al invertir en activos inmobiliarios
estard expuesto al desempefio del mercado inmobiliario y de los activos
subyacentes. El mercado inmobiliario es por naturaleza ciclico, y generalmente un
deterioro en los fundamentales inmobiliarios, particularmente en Colombia, podria
tener un efecto adverso en el desemperio de las inversiones del fondo. El valor de
los activos inmobiliarios podria fluctuar por diferentes razones, en la que se incluye
las fluctuaciones en las tasas de interés, cambios en las condiciones econémicas
locales y nacionales, guerra o terrorismo, solvencia del sistema bancario,
disponibilidad a fuentes de financiamiento, cambios en leyes ambientales y de
ordenamiento territorial, cambios en los fundamentales de oferta y demanda,
mercado inmobiliario altamente competido, aumento en impuestos relacionados con
la actividad inmobiliaria, quiebra o dificultades financieras de arrendatarios y
limitaciones regulatorias sobre arrendamientos.

Mercado altamente competitivo para oportunidades de inversion: la
identificacion, compra y venta de activos inmobiliarios atractivos que se ajusten con
los objetivos de inversion del fondo, son altamente competitivos en el mercado e
implica un alto grado de incertidumbre. ElI Administrador Inmobiliario compite por
oportunidades de inversion con otros fondos inmobiliarios, fondos de capital privado,
empresas, instituciones financieras y otros inversionistas. Nuevos competidores
entran constantemente al mercado, y en algunos casos los competidores podrian
realizar asociaciones para incrementar su posicién en el mercado. Es posible que la
competencia por oportunidades apropiadas de inversién pueda aumentar, lo que
podra requerir gue el Administrador Inmobiliario participe en procesos competidos
con una mayor frecuencia, sin embargo, la participacién no garantiza la adjudicaciéon
de la inversién por los términos y precio.

El Administrador Inmobiliario busca y evalla constantemente nuevas oportunidades
de inversion, las cuales son presentadas, analizadas y aprobadas en espacios con
6rganos de gobierno corporativo, en los cuales se incluye el Comité de Inversiones
y el Comité Asesor.

Disponibilidad a fuentes de financiamiento: una fluctuacion significativa en el
mercado financiero con frecuencia disminuye la tolerancia de riesgo de contraparte,
que puede impactar negativamente a las instituciones financieras, incluso llegando
a la quiebra. Se espera que el fondo busque regularmente adquirir nueva deuda y
refinanciar la deuda existente, incluso en el mercado de deuda; y caidas
significativas en los titulos de deuda o aumentos en las tasas de interés, u otros
eventos en los mercados crediticios harian dificil llevar a cabo una financiacién
normal, como la obtencion de financiacion de deuda para adquisiciones.

El seguimiento continuo de las variables de mercado, asi como de las fuentes de
financiamiento y sus condiciones, es realizado por el Administrador Inmobiliario y
presentado en el Comité de Mercado de Capitales. Adicionalmente, el Administrador
Inmobiliario realiza analisis de apetito del mercado y los inversionistas, con el fin de
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establecer las alternativas de financiamiento y de la definicién de la mejor estructura
de capital de acuerdo con las condiciones actuales.

Inflacion: la inflacion y las altas fluctuaciones en este dato puede llegar a presentar
efectos negativos en la economia y en los mercados financieros, particularmente en
mercados emergentes. La alta tasa de inflacion podria llegar a tener un impacto
directo en los activos inmobiliarios debido al componente de valorizacion de estos,
asi como en la estructura de capital por obligaciones financieras de corto y largo
plazo que se encuentren indexadas a la inflacion.

Sensibilidad de los resultados del fondo ante fluctuaciones en las tasas de
interés: la capacidad que tiene el fondo de generar resultados positivos y por ende
de realizar pagos del Flujo de Caja Distribuible y de cumplir con todos los
compromisos adquiridos. Sin embargo, dichos resultados pueden verse impactados
negativamente ante movimientos en las tasas de interés, dado que se espera que
el fondo busque regularmente adquirir nueva deuda y refinanciar la deuda existente,
ademas del pago de obligaciones financieras vigentes que se puede traducir en un
aumento del gasto financiero y por tanto una menor utilidad.

El seguimiento continuo de las variables de mercado y su impacto en el portafolio
de deuda, asi como en el Flujo de Caja Distribuible, es realizado por el Administrador
Inmobiliario basado en las condiciones actuales y expectativas del mercado.
Adicionalmente, el impacto en los resultados del fondo asociado a la volatilidad e
incertidumbre politica y econémica son contemplados para la toma de decisiones
estratégicas y operativas.

Vacancia: fluctuaciones y deterioro en las tasas promedio de vacancia para la
categoria comercial, corporativa y logistica, y ocupacién para la categoria de
hospitalidad y especializados podrian llegar a impactar negativamente los ingresos
operacionales del fondo. El incremento en el indicador de vacancia y disminucion
en ocupacién se puede dar por la incapacidad de arrendar espacios con condiciones
favorables.

El indicador de vacancia del portafolio, las categorias y de cada uno de los
inmuebles tiene un seguimiento constante por el Administrador Inmobiliario y por
6rganos del gobierno corporativo como el Comité de Gestién Inmobiliario y el Comité
Asesor, donde se evalla y direcciona la estrategia desplegada para la
comercializacion de espacios.

Vencimiento de contratos: el vencimiento de los contratos y la imposibilidad de
renovarlos con condiciones favorables de plazo y precio por metro cuadrado genera
un riesgo potencial sobre los ingresos operacionales que recibe el fondo. Este riesgo
podria llegar a derivar en la materializacion del riesgo de vacancia y otro tipo de
riesgos que impactan los resultados operacionales y financieros del fondo.
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Riesgos relacionados con Colombia

Riesgos econdmicos, politicos y sociales: los resultados operacionales,
condiciones financieras y perspectivas de inversion estan influenciados por el
desarrollo social, econémico, politico y legal en Colombia. La economia en Colombia
difiere de algunas de las economias de los paises en América Latina en varios
aspectos, incluido el marco y el estilo de supervision gubernamental, el nivel de
desarrollo, la tasa de crecimiento, el control de divisas y la asignacion de recursos
publicos.

Tipos de inversiones

Inversiones iliguidas y de largo plazo: las inversiones realizadas por el fondo
seran altamente iliquidas, y no existe garantia de que el Administrador Inmaobiliario
podra realizar inversiones en un momento dado. Si bien las inversiones realizadas
en activos inmobiliarios pueden generar ingresos corrientes, pagos del Flujo de Caja
Distribuible por concepto de ingresos operacionales o de ingresos por la venta de
activos inmobiliarios, ocurrira bajo la operacion normal del fondo y de la desinversién
de los activos.

Si bien una inversion inmobiliaria puede venderse en cualquier momento,
generalmente no se espera que esto ocurra por un namero de afios después que el
activo fue estabilizado y cumplié con los objetivos definidos en la estrategia de
inversion del portafolio inmobiliario.

Siniestros en los activos inmobiliarios: eventos de riesgo relacionados con
incendios, deslizamientos, derrumbes, terremotos, otro tipo de desastres naturales,
guerra, terrorismo y actos de terceros, podria llegar a tener un impacto en la
propiedad de inversion del fondo, sin embargo, la contratacion de diferentes tipos
de seguros y esquemas de garantias del fondo permiten mitigar el riesgo y generar
coberturas ante los eventos de materializacion.

La mitigacién de este riesgo es realizada por el Administrador Inmobiliario a través
de un esquema de aseguramiento que se compone de (i) pélizas todo riesgo de
dafios materiales, (ii) pélizas de responsabilidad civil extracontractual, y (iii) polizas
de responsabilidad civil por actos terroristas, las cuales son contratadas para todos
los activos del portafolio.

Las pdlizas mencionadas tienen los siguientes objetivos:

i.  Pdliza todo riesgo de dafios materiales: se asegura los dafios y pérdidas
materiales que puedan sufrir los activos inmobiliarios del portafolio como
consecuencia de los riesgos materializados como amparo de esta.

ii.  Poliza de responsabilidad civil extracontractual: cubre la responsabilidad del
fondo por dafios, lesiones o muerte que sufran terceros en los activos
inmobiliarios y cuyo origen sea imputable a nuestra responsabilidad.

iii.  Poliza de responsabilidad civil por actos terroristas: cubre la responsabilidad
del fondo por dafios, lesiones o muerte que sufran terceros en los activos
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inmobiliarios y cuyo origen provenga de un acto terrorista ocurrido en las
instalaciones.

¢ Adecuaciones y remodelaciones: el proceso de comercializacion de los activos
podria requerir de adecuaciones en los activos inmobiliarios, asi como de
remodelaciones que se alineen con la estrategia reconversion del portafolio, por lo
gue entre otros podria presentar (i) riesgos asociados al costo y terminacién de la
construccion y (ii) riesgos asociados al tiempo de obtencion de permisos de
construccién. Adicionalmente, este riesgo podria verse materializado por otros
riesgos como el acceso a fuentes de financiamiento y disponibilidad de recursos que
hagan que los plazos de obras difieran del cronograma, asi como de los ingresos
que las unidades arrendables y los activos inmobiliarios podrian generar.

d. Indicadores inmobiliarios

El buen comportamiento en el mercado inmobiliario permitié tener reducciones en
indicadores fundamentales del negocio como la vacancia, la renovacién y retencion de
contratos, los ingresos producto de las ventas variables y la colocacién y absorcién de
metros cuadrados. En consecuencia, el Administrador Inmobiliario colocé mas 29 mil m?
que se encontraban disponibles iniciando el afio sumado a los cerca de 150 m? que se
retuvieron debido a la gestion comercial generando relaciones de largo plazo con los
arrendatarios y a la buena dinamica del mercado. Por otro lado, el afio registr6 aumentos
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en los costos de construccion y financiacion producto del aumento sistematico en la
inflaciébn que redundaron en menos metros cuadrados nuevos que salian al mercado lo que
se materializé en disminuciones en la oferta de metros cuadrados, efecto que percibio el
portafolio reduciendo niveles de vacancia en cada una de la categorias del portafolio.

Gestion comercial

El afio 2022 se caracterizdé por los resultados derivados de la estrategia comercial
implementada desde el periodo de pandemia donde Pei buscé fidelizar sus arrendatarios
haciendo esfuerzos que se materializaron en alivios y diferimientos por montos superiores
a los 40 mil MM en una época compleja para el mercado. Con esta base, se disefié una
estrategia de crecer con el arrendatario alidndose y negociando contratos que contemplaran
ingresos variables teniendo en cuenta sus ventas, flexibilidad para el arrendatario que se
incorporara al portafolio que se tradujo en la implementacién de la estrategia llamada m4,
una propuesta para los arrendatarios que busca ofrecerle un valor agregado en la
adecuacion de estos espacios.

Por otra parte, como parte del compromiso del Administrador Inmobiliario y buscando la
alineacion de intereses, hacia finales del afio entr6 al portafolio el arrendatario Pei AM,
quien trasladd su operacion al edificio corporativo Atrio, uno de los activos con mejores
especificaciones del portafolio situado en la ciudad de Bogota.

En linea con la estrategia de m4 estos son algunos de los arrendatarios que absorbieron
metros cuadrados bajo esta modalidad. En el centro comercial Atlantis ingresd Seratta
Gourmand Market, en Fijar93 se incorporé la startup “unicorno” Habi, en el activo WBP se
integré la multinacional proveedora de servicios de call center y back office, Qualfon; en el
activo OnePlaza ingres6 Neoestella, en Torre Alianza se incorpor6 Command Alkon, y en
la Zona Franca la Cayena como parte de su proyecto de expansién, Hada International, uno
de los principales exportadores productos de aseo a EEUU, utilizo la estrategia de m4. De
esta manera, la implementacion de la estrategia junto con los sevicios de valor agregado
permitieron la retencién del 96% de los contratos que tenian vencimento durante el afio.

A lo anterior se suma la gestion realizada sobre la absorcion de metros cuadrados durante
el afio, donde se lograron colocar espacios por 29,531 m? distribuidos en la categoria
comercial, corporativa y logistica. En particular, se destaca la entrada de Dinissan en la
categoria logistica, Habi, Rushbet, Amarey y Pei Asset Management en la categoria
corporativa y Seratta Gourmand Market, H&M, Hugo Boss, Reebok, Adidas y Dollarcity en
la categoria de centros comerciales, entre otras marcas.

Finalmente, y teniendo en cuenta la gestiobn mencionada anteriormente, se logré reducir la
vacancia fisica y econémica de manera consistente durante el afio. La primera registré una
reduccion de 127 puntos basicos con respecto al dato de cierre del afio anterior cerrando
en 5.7% y la segunda, resulté en una reduccion de 205 puntos bésicos llegando a un valor
de 7.6% para el consolidado del portafolio.

Vacancia por categoria

Corporativo:
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La vacancia fisica de la categoria corporativa disminuy6 179 puntos bésicos con respecto
al cierre del 2021 debido a la colocacion de cerca de 10 mil m? reflejados en la incorporacion
de multinacionales y grandes corporaciones a la base de arrendatarios. Por su parte, la
vacancia econdémica tuvo una disminucién de 77 puntos béasicos debido a la finalizacion de
los periodos de gracias de algunos de los arrendatarios ya mencionados que se
incorporaron durante el afio.

Adicionalmente, en 2022 el trafico en nuestros activos corporativos alcanz6 niveles
cercanos al 70% con respecto a los niveles de 2019, indicadores que muestran la
estabilizacion en el uso de la categoria, teniendo en cuenta el regreso a la presencialidad y
a la implementacion de esquemas hibridos y mixtos de trabajo por parte de algunos de
nuestros arrendatarios.

Comercial:

La vacancia fisica disminuy6 166 puntos basicos en el afio, producto de la comercializacion
de 13,613 m? en mas de 200 arrendatarios que entraron en nuestro portafolio de centros
comerciales. Durante el afio se arrendaron ceca de 14 mil m? en centros comerciales como
Plaza central, centros comerciales de disefio y construccion Ideo, centros comerciales
Unico, centros comerciales Nuestro en Bogota y Cartago, Jardin Plaza (Cali y Cucuta) y los
locales comerciales de CityU.

Las colocaciones se concentraron en sectores como restaurantes, retail y servicios de
salud. Consistente con la estrategia de reconversion de algunos de los centros comerciales
como Atlantis, el Administrador Inmobiliario pudo ofrecer servicios complementarios a
arrendatarios como Jumbo quien desarrollé6 un nuevo formato para este tipo de centros
comerciales, el cual sera implementado en otros activos del portafolio.

La vacancia econémica en el afio disminuy6 299 puntos basicos con respecto al cierre del
2021 debido a la alta generacion de ingresos variables de los centros comerciales producto
de la buena dinamica que vivié el comercio a lo largo del afio, como lo mencionabamos
iniciando el capitulo.

Logistico:

La vacancia fisica cerro el afio en niveles del 3.5% producto de una disminucién de cerca
de 50 puntos basicos iniciando el afio debido a la colocacién de cerca de 5,000 m? en el
Complejo Industrial y Logistico Cittium a Dinissan, importante cliente del sector automotriz.
Por su parte, hacia el segundo semestre del afio la empresa Coordinadora finalizé su
contrato en la bodega Yumbo por cerca de 9 mil m?. Eso llevé los niveles de vacancia a
niveles del 3.5% para cierre de 2022, 50 puntos basicos por encima del valor reportado en
2021. Por su parte, la vacancia econdémica durante el periodo se mantuvo en niveles de
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1.60% evidenciando la consolidacién de la demanda de m? en esta categoria. De igual
forma, es importante tener en cuenta que la vacancia econémica pasé de 5% en 2021 a
1.6% a cierre de 2022, producto de la finalizacién del periodo de gracia de DHL en el parque
industrial Quadratto.

Cabe destacar que en esta categoria en particular, los niveles de vacancia fisica son
superiores a la vacancia econémica debido a que los metros cuadrados vacantes en el
portafolio tienen un ingreso potencial inferior al del resto de la categoria.

Adicionalmente, en virtud de los altos niveles de ocupacion, los precios por metro cuadrado
en la categoria logistica han presentado incrementos en las principales ciudades del pais.
En particular se destaca Cali, con un aumento cercano al 50% alcanzando un valor de
17,400 pesos por metro cuadrado, seguido de un 12% en Medellin y un 2% en la ciudad de
Bogot4, tendencias que anticipamos se pueden mantener a lo largo del afio®.

Especializado:

Los activos de salud y educacion que conforman la categoria de especializados contintan
aportando estabilidad al contexto general del portafolio en virtud de las relaciones de largo
plazo que se han venido construyendo con nuestros arrendatarios y por su esquema de
arrendamiento de largo plazo. Esta dindmica se materializé en ocupaciones del 100% en el
Portafolio Sanitas y en CESDE Medellin.

En la categoria de Hospitalidad, las residencias universitarias de CityU tuvieron una
ocupacion, excluyendo los meses de vacaciones, del 85% para el cierre del afio. Lo anterior
se complementa con un cumplimiento promedio del 95% en los ingresos para el afio 2022,
producto de la buena dindmica y resultados que ha venido presentando este activo con la
reactivacion de la presencialidad en las universidades.

Finalmente, el Hotel Calablanca situado en Baru y operado por Sofitel, tuvo un cumplimiento
en sus ingresos promedio respecto al presupuesto del 103% y una ocupacién promedio en
su primer afio de operacion del 41% con tres puntos en el afio de temporada alta en marzo,
septiembre y diciembre. En este Ultimo mes la ocupacion del hotel de playa cerré en 57%
producto de la temporada vacacional de fin de afio.

Retencién de arrendatarios

Una de las tareas recurrentes del Administrador Inmobiliario es la gestién de los mas de
3,000 contratos que a cierre de 2022 se tenian con los arrendatarios de las distintas
categorias. En efecto, se renovaron mas de 1,000 contratos de arrendamiento, distribuidos
segun su categoria. En comercios se retuvieron 798 contratos equivalentes a un area de

% Fuente: Informacién de mercado tomada de “Reporte de Mercado de Colliers International 2022”
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74,354 m? como resultado de las estrategias ejecutadas durante el afio y del buen
comportamiento del mercado. En la categoria corporativa o de oficinas se realiz6 la
renovacion de 11 contratos que representan cerca de 10,000 m?; en la categoria de
logisticos se renovaron 9 contratos, dentro de los que se destacan Suppla Bogoté (21,140
m?), Suppla Cali (15,132 m?), Servientrega Mosquera (17,148 m?) y Magnum en la Zona
Franca del Pacifico (2,683 m?); y en los comercios se renovaron 347 contratos que
representan cerca de 26 mil m2,

Duracién de contratos

La duracion promedio de contratos para el consolidado del portafolio al cierre de 2022 llegd
a 5 afos, indicador que aumenta hasta 5.8 afios si se excluyen los contratos de
arrendatarios en centros comerciales, que por su naturaleza tienen una duraciéon en
promedio de 2 afios.

Pei registré6 un total de 3.062 contratos vigentes de los cuales 40% cuentan con
vencimientos igual o mayor a 4 afios. A su vez, se puede evidenciar que el mayor aporte
de los contratos a vencer en el corto plazo es de la categoria comercial, esto debido a la
dindmica de la categoria y en el que la gestiébn comercial desde el gestor redundé en un
indicador de retencion del 96%.

55.58%

24.34%

8.65% 8.76%
| | I
2023 2024 2025 4 afios 0 mas
B Corporativo Comercial Bodegas Especializado Total

Metros ala 4

Durante el 2022, la estrategia de m4 desarroll6 principalmente proyectos en la categoria de
corporativos alcanzando cerca de 36,000 m? en area intervenida. Estos proyectos
constaron de adecuaciones del espacio, puesta a punto y servicios de operacion de acuerdo
con los requerimientos de cada cliente. Los sectores de las compafias arrendatarias en
donde se llevaron a cabo los proyectos fueron principalmente tecnologia, servicios,
industrial y logistico.

Los desarrollos que implementaron m4 tuvieron una duracion promedio de ejecucién entre
60 y 90 dias durante el afio 2022 donde los proyectos que se realizaron fueron en edificios
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corporativos ubicados en las localidades del norte de Bogotd, en el Centro Internacional, El
Poblado en Medellin y en activos logisticos en Barranquilla.

Entre los proyectos mas importantes que se desarrollaron durante el afio, fue para el startup
Habi, el cual consté de casi 2,900 m? distribuidos en 3 pisos de oficinas, un local comercial
que se convirtié en las primeras oficinas de esta empresa “unicornio” en el pais, con una
capacidad para mas de 500 personas. Otro proyecto destacable fue el area que se entregé
a la compafia de tecnologia de software Command Alkon, pues también fueron sus
primeras oficinas sede en el pais, y a través de la estrategia de m4 lograron materializar
sus oficinas idoneas, generando también la ocupacién total del edificio.

Adicionalmente, dentro de los proyectos innovadores de la estrategia, se implementd Flex
Spaces, que consiste en el disefio y adecuacién de espacios flexibles que incorporan
servicios de valor agregado que pueden ser tomados por clientes a demanda, en el
inmueble corporativo Atrio. Este proyecto hace parte de la oferta de productos inmobiliarios
innovadores de la estrategia m4.

En cuanto a prospectos interesados en la estrategia, existen compafiias de sectores como:
tecnologia, telecomunicaciones, logistica, e-commerce y financiero que han demostrado
interés en ocupar espacios y contratar servicios a través de m4.

Administracion de los activos inmobiliarios

Dentro de las actividades permanentes del plan anual de operacién de Pei, se encuentran
las mejoras en los activos inmobiliarios que buscan generar valor para los arrendatarios y
representan ingresos adicionales para el portafolio; tal es el caso en el afio 2022 de la
entrada de Seratta en el Centro Comercial Atlantis; la adecuacion del Edificio Fijar 93 para
la entrada de Habi; el reforzamiento y renovacion de la cubierta de la bodega Furukawa en
la Zona Franca del Pacifico y la ampliacién del local Exito en el Centro Comercial Nuestro
Cartago.

En el afio se adelantaron proyectos de inversion en los activos que representaron COP
42,543 millones detallados por categorias asi:

- Comerciales COP 21,272 millones

- Logisticos e industriales COP 10,210 millones
- Corporativos COP 8,083 millones

- Especializados COP 2,978 millones

Adicional, frente a la ola invernal que se presenté en 2022 se realizaron proyectos de
impermeabilizacién y mantenimiento de activos logisticos y comerciales que representaron
un monto de COP 4,361 MM.

Principales proyectos:

CC Atlantis — Entrada restaurante Seratta

Inversion: COP 5,775 millones

Fecha de finalizacion de las obras y duracién: agosto 2022 / 7 meses
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Descripcion: El proyecto general contempl6 la obra civil e instalaciones técnicas para la
entrada al centro comercial de la marca de restaurantes Seratta, que ocupa un area total
de 2,790 m? en el piso 3 del centro comercial.

SHENSIENGIE de 2022 4.56 p.m.

Edificio Fijar93 — Adecuacion edificio para el arrendatario HABI

Inversion: COP 3,944 millones

Fecha de finalizacion de las obras y duracién: septiembre 2022 / 4 meses

Descripcion: El proyecto general comprendi6 las adecuaciones eléctricas, de obra civil
aire acondicionado y mobiliario, para la adecuacion de las oficinas de HABI en los pisos 2,
5, 6y terraza, que ocupa un area total de 3,028 m? en el edificio incluyendo un local
comercial en piso 1.
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Zona Franca del Pacifico Bodega Furukawa — Reforzamiento y renovacién cubierta

Inversion: COP 2,776 millones

Fecha de finalizacion de las obras: octubre 2022 / 10 meses

Descripcion: Consistio en el reforzamiento de la estructura existente de la bodega mediante
el montaje de un exoesqueleto que permiti6 mejorar su resistencia estructural y soporte
ante el aumento de carga. Lo anterior, con ocasion de la instalacion de una sobrecubierta
aislante que permitia proteger los procesos de produccion al interior de la bodega.
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Centro Comercial Nuestro Cartago — Proyecto ampliacion local Exito

Inversion: COP 3,298 millones
Fecha de finalizacion de las obras: octubre 2022 / 6 meses

Descripcion: Proyecto que consistié en la ampliacion estructural y obra civil del local de
gran superficie donde operaba antes “La 14”. 720 m? de ampliacién dotada de acabados
distintivos para la marca Exito, adecuacion de parqueaderos, 3 locales comerciales y
servicios, adecuacion de fachada distintiva y apertura en temporada comercial para su

lanzamiento.
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e. Adquisiciones 2022

Las adquisiciones del afio 2022 correspondieron a compromisos de inversion previamente
adquiridos y en su gran mayoria obedecié a expansiones que se hicieron en activos del
portafolio. Estos han venido mostrando buenos resultados inmobiliarios en el portafolio y se
incorporan con niveles de ocupacion consistentes con los evidenciados en la categoria. El
monto de adquisiciones ascendié a COP 189 mil millones que corresponden a 30,247 m?
de &rea arrendable.

En ese sentido, en el segundo trimestre de 2022, Pei continud consolidando su participacion
en dos activos que forman parte del portafolio en las categorias especializada y comercial.
Por una parte, se adquiri6 un 10% adicional en CityU, residencias universitarias situadas
en la ciudad de Bogotd, correspondiente a un monto de COP 23 mil millones y alcanzando
una participacioén total en el activo de 60%. El 4rea arrendable incorporada corresponde a
2,897 m? para un area total de 17,383 m2. En complemento, se incorpord un 5% adicional
en la propiedad del portafolio de centros comerciales Unico con una inversién de COP 46
mil millones alcanzando una participacion total de 85%; el area arrendable adquirida
corresponde a 4,795 m? consolidando asi un area total de 81,508 m?.

Con respecto a la categoria corporativa, durante el tercer trimestre de 2022 se incorpord
Megaport, un edificio de oficinas ubicado en la ciudad de Bogota por un monto de COP
93,600 MM. En linea con los compromisos de inversién adquiridos, este activo cuenta con
un area arrendable de 16,455 m? y cuenta con arrendatarios como la multinacional IFF y
Andirent con un 100% de ocupacién econémica.

Finalmente, en el cuarto trimestre se realiz6 la Ultima adquisicion del afio correspondiente
a Boho residencias estudiantiles situadas en la ciudad de Cali en el exclusivo barrio Ciudad
Jardin. La transaccion se perfeccion6 en COP 26 mil millones y corresponde a una
participacién de 75% en el activo equivalente a un area arrendable de 6,100 m? 6 344
habitaciones. Cabe destacar que este activo se incorpor6 al portafolio con una ocupacion
promedio esperada del 70% para el afio 2023. Con esto, Pei continué profundizando en su
estrategia de diversificacion por tipo de activo en la categoria de residencias estudiantiles
emulando el modelo de negocio iniciado con CityU.
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f. Dinamica del mercado de capitales

En el marco de una economia dindmica y expansiva debido a los efectos post pandemia,
los altos niveles de inflacion global y una mayor percepcién de riesgo de cara al futuro
economico, llevaron a los mercados de capitales del mundo durante 2022 a una
disminucion generalizada en los precios de los activos financieros.

Esta situacion no ha sido ajena al pais y ha incidido sobre el valor de mercado al que se
negocian los distintos valores en Colombia, tanto en los sistemas de renta fija como en
los de renta variable. En tales circunstancias, los titulos participativos de los vehiculos
inmobiliarios han seguido esta coyuntura, y, como resultado, desde 2020, se ha
evidenciado una disminucién de los precios y de la liquidez, incluyendo a los titulos
participativos emitidos por PEI (“PEIS”).

El contexto anteriormente descrito, ha generado que el precio de negociacion de los PEIS
en el mercado bursatil local sea inferior al valor patrimonial. Es de resaltar, que el valor
de los activos inmobiliarios del portafolio, estdn soportadas por avallos comerciales
independientes efectuados por terceros especializados acreditados para el efecto.

En consecuencia, desde 2021, Pei AM ha venido estructurando y adelantando iniciativas
gue buscan promover la liquidez de los PEIS, y cuyos avances de implementacién se han
informado al mercado, en los diferentes comunicados, boletines y contenido que se
encuentran disponibles en la pagina web del PEI (www.pei.com.co).

Renta variable

El comportamiento general de los mercados internacionales financieros en el 2022,
presentaron circunstancias que generaron desvalorizaciones en las diferentes bolsas
globales, con un retroceso consolidado de 24%, donde también la liquidez y desempefio
de los mercados bursatiles emergentes y latinoamericanos han evidenciado los impactos
negativos.

La moderacién del crecimiento en Estados Unidos, China y Europa llevé a que los
reportes de resultados de algunas de las empresas mas grandes comenzaran a mostrar
contracciones en sus utilidades. Lo anterior, en un entorno de altas tasas de inflacién y
tasas de interés, no solamente ha venido aumentando las posibilidades de menores
distribuciones en dividendos para los préoximos periodos, sino que ha generado
descuentos adicionales sobre el valor justo de las acciones de las compafiias.

En ese sentido, los principales indices accionarios!® del mundo han sufrido descuentos
relevantes. En Estados Unidos el S&P500 registré una variacion en el afio de -20.96%,
fuertemente influenciada por los retrocesos de empresas tecnoldgicas con gran
capitalizacion bursatil, mientras que en Europa el Eurostoxx600 acumulo un retroceso de
-12.50%. Uno de los indicadores principales de volatilidad!' que demuestra el efecto de
la incertidumbre global mencionada anteriormente en los mercados es el VIX*?, el cual

10 | os indices accionarios son instrumentos financieros de referencia que muestran el comportamiento general de las
acciones de un mercado, sector industrial o geografico en particular

11 Medida estadistica que da cuenta de la desviacidn que tienen, en este caso, los precios de las acciones con respecto al
promedio en un periodo especifico

12'En el caso del indicador VIX, entre mas alto sea su crecimiento mayor es la volatilidad que se evidencia en un mercado
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aumentd 26.23% a cierre de 2022.

En el caso de Latinoamérica, las altas tasas de rentabilidad que ofrece el mercado de
renta fija, derivadas del aumento en las tasas de interés de los bancos centrales en su
intento de frenar la inflacion han llevado a mayores descuentos en los valores transados
en las ruedas de renta variable.

En ese contexto, el MSCI COLCAP?®3, presento fuertes contracciones en sus volimenes
de negociacion lo que lo llevé a una desvalorizacion de -10.24% en el afio, alcanzando
los 1,267 puntos. No obstante, a lo largo del afio los inversionistas extranjeros fueron los
principales compradores de acciones, mientras que los fondos de pensiones locales
fueron los mayores vendedoras.

Renta Fija

Durante el 2022, los instrumentos de renta fija globales presentaron fuertes
desvalorizaciones como consecuencia de las politicas monetarias contraccionistas aunado
a la incertidumbre por el contexto geopolitico derivado de los conflictos y el panorama de
desaceleracion econémica que podria darse en 2023. Como muestra de ello, algunos
indices presentaron caidas del 20% en el segmento de los paises desarrollados.

Por su parte, el comportamiento de los mercados de renta fija en paises con economias
emergentes, que incluye paises como Colombia ha sido mas volatil que los mercados
desarrollados y, por ende, han evidenciado desvalorizaciones cercanas al 29%.

En el caso colombiano, la deuda publica emitida por el gobierno nacional alcanz6 a registrar
caidas superiores al 40% para los titulos emitidos en pesos y a tasa fija y, del 16% en el
caso de los titulos denominados en UVR. Lo anterior, enmarcado en un contexto de menor
apetito de deuda local por parte de los inversionistas institucionales y una mayor demanda
titulos de corto plazo, atraidos por las altas tasas de captacion de los bancos comerciales.

Tasa de Cambio

Para el tercer trimestre del 2022, el peso colombiano junto con el peso chileno eran las
monedas con mayor devaluacién frente al resto de la region. La tasa de cambio al cierre
de 2022 tuvo una variacion de -19.73%, pasando de COP 3,981.16 por doélar al cierre del
2021 a COP 4,810.20 pesos. Otras monedas de la regién han tenido desvalorizaciones:
Brasil -6.47% y México -5.92%. La libra esterlina y el euro igualmente han caido frente al
dolar, -10.52% y -6.18% respectivamente, en la medida en la que los flujos de capital en los
mercados financieros han buscado refugio en activos que les brinden mayor seguridad.

13 El indice principal de acciones en Colombia
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Liguidez de los mercados de las Titularizaciones y Fondos Inmobiliarios en Colombia

Durante el 2022, la liquidez del mercado de capitales en Colombia sufrié una contraccion
en sus volimenes diarios de negociacion del 49%!. Bajo ese contexto, la negociacion total
entre los 6 vehiculos inmobiliarios méas representativos del mercado en Colombia fue de
COP 191,402 millones, lo que representd una variaciéon de -20.30% frente a los COP
172,510 millones del 2021.

Por su parte, el volumen total negociado de PEIS fue de COP 137,484 millones, un monto
13 veces mayor al del resto de los vehiculos inmobiliarios comparables, que en promedio
negociaron COP 10,784 millones en el afio. En ese sentido, el mes de mayor volumen de
negociacion para los PEIS fue marzo, con un total de COP 38,718 millones, seguido de
agosto con COP 14,400 MM, mes en el que se hizo el Split de los titulos y se dio la migracion
al sistema de renta variable en la BVC.

La disminucién de la liquidez que evidencié el mercado, producto de la erosion de capitales
extranjeros y el menor apetito por activos de riesgo, provocé una dinamica mas lenta en la
negociacién de este tipo de titulos.

En ese entorno, el precio de mercado los PEIS se negociaron en el secundario en promedio
a 52% sobre el NAV. En términos de la cotizacién, a cierre de afio el precio de mercado
lleg6 a niveles de COP 35,852 en promedio, equivalente a una cotizacion cercana al 28,4%
sobre el valor patrimonial por titulo.

Estrategias de Mercado

Durante 2022, Pei Am implementd estrategias en el mercado de capitales, orientadas a
preservar la liquidez de los titulos en el largo plazo y a profundizar la comunicacién cercana
y frecuente con nuestros inversionistas. Disefiladas desde 2021 y aprobadas por la
Asamblea Extraordinaria de Inversionistas del pasado 15 de junio de 2022, las estrategias
pretenden dinamizar las transacciones de los PEIS en el mercado de capitales y las cuales,
hasta la fecha, se enmarcan en las siguientes iniciativas: la migracion de los titulos a la

14 Fuente: Informe Inversionistas en Acciones diciembre 2022 — Corredores Davivienda
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rueda renta variable, el Split o division de los titulos, la implementacion de un esquema de
formador de liquidez y la readquisicion de titulos por parte del patrimonio autonomo?®.

Migracién de renta fija a renta variable: Desde 2007 y con ocasion de la normatividad que
regulaba los vehiculos inmobiliarios en ese momento, los titulos participativos de PEI se
transaban en la rueda de renta fija. No obstante, y con el objetivo reflejar la naturaleza
variable de los fondos inmobiliarios de rentas, en 2021 la Superintendencia Financiera de
Colombia modific6 su normatividad y permiti6 que este tipo de vehiculo migrara su
negociacion a la rueda de renta variable. Bajo ese contexto, se buscoé tener una adecuada
y visible formacion de precios en donde los inversionistas pudiesen evidenciar las posturas
de la oferta y la demanda y, ademas, contar con mayor visibilidad por parte de inversionistas
internacionales a través de plataformas globales de negociacién. De esta manera, la
migracién se llevo a cabo el pasado 22 de agosto en simultdneo con el Split y la activacion
del mecanismo de formacion de liquidez.

Split: EI mecanismo de Spilit o divisién de los titulos participativos busca aumentar el nUmero
de titulos en circulacion en un factor de 1 a 100, con el objetivo de llevar el valor indicativo
de los instrumentos a uno mas asequible y que permita la entrada de mas inversionistas al
fondo. De esta manera, se paso de 431,422 a 43,142,200 titulos en circulacion llevando
el valor patrimonial de los titulos desde 11 millones a aproximadamente 110,000 pesos por
titulo.

Formador de liquidez: es un mecanismo, de uso generalizado en los mercados
desarrollados, y que contempla un servicio prestado por una sociedad comisionista de bolsa
para generar permanentemente intenciones de compra y venta sobre los titulos que se
negocian en el mercado con el objetivo de tener una mayor liquidez para los PEIS. Esta
figura se ha desarrollado de manera constante en el mercado desde su implementacion en
el mes de octubre 2022 por la comisionista Alianza Valores.

Programa de readquisicion: EI 20 de octubre del 2022 se inici6 el plan de readquisicion de
PEIS a través del mercado secundario por demanda en la rueda de renta variable a precios
de mercado. El plan que habilita la instruccién por parte del patrimonio autébnomo de
operaciones en el sistema transaccional de la BVC o, a través de mecanismos
independientes se establecidé con el propdsito de contribuir a la correcta formacion del
precios y liquidez del titulo participativo en el mercado. A través de cuatro comisionistas
locales (Valores Bancolombia, BTG Pactual, Credicorp Capital y Casa de Bolsa) se
realizaron 44 operaciones de compra sobre un total de 61,351 titulos a un precio promedio
de $36,962 pesos por titulo. Lo anterior se tradujo en un monto total adquirido a través del
mercado de renta variable durante 2022 de COP 2,262,894,680. Adicionalmente el 14 de
diciembre del 2022 se desplego el mecanismo independiente habilitado por la BVC donde
a través de un mecanismo de subasta se adquirieron 270,100 titulos a un precio de COP
36,876 para un monto de COP 9,960,207,600. En esa medida para el afio 2022 las cifras
consolidadas sobre el programa de readquisicion son las siguientes:

e Titulos readquiridos al 21 de diciembre 2022: 331,451

e Monto de negociacién sobre las operaciones de recompra de titulos: $COP
12,223,102,280

e Precio promedio de recompra: COP 36,896.93 por titulo

15 pei Am ha disefiado una serie de materiales didacticos para guiar a los inversionistas en el entendimiento de estas
estrategias de liquidez. Para mas informacion por favor visite https://pei.com.co/portal-inversionistas-nuevo/

16 En virtud de la puesta en marcha del programa de readquisicién de titulos, al cierre del afio el vehiculo
contaba con 42,810,749 titulos en circulacién.
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Composicién de inversionistas

Durante 2022 la composicién de inversionistas presentd variaciones respecto al 2021 en
virtud de la migracién a la rueda de renta variable y el Split, que llevé a un incremento 709
inversionistas, equivalente al 15% en la base de inversionistas, cerrando con un total de
5,407 inversionistas para 2022. De esta manera, se observa el ingreso de una mayor
proporcién de personas naturales y juridicas en contraposicion de la salida de inversionistas
institucionales.

Composicion de la base por tipo de inversionistas a 31 de diciembre de 2022:

Fondos Mutuos; otros
Fundaciones; 1.06% Institucionales;
1.77% 0.88%
Persona Juridica;
10.34%
Aseguradoras; PFgr?;ji?)igse'
10.81% !
0.81% 61.64%

Persona Natural;
13.50%
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g. Portafolio inmobiliario por categorias

Comercial

# Propiedades: 83

Participacion en GLA: 33.4%
Participacién en ingresos: 54% 47%
GLA: 381.287 m2

Duracion de contratos: 3.9 afios

Activos representativos: Plaza Central, Portafolio Nuestro (Bogotd, Monteria,
Cartago), Jardin Plaza (Cali y Cucuta)

Corporativo

# Propiedades: 36

Participacién en area: 27.9%
Participacion en ingresos: 30%
GLA: 318.287 m?

Duracion de contratos: 6.2 afios
Activos representativos: Atrio (Bogotd), Rivana (Medellin), Elemento (Bogotd)
Logistico

# Propiedades: 27

Participacion en area: 36%
Participacion en ingresos: 14%
GLA: 411,512 m?

Duracion de contratos: 5.5afios

Activos representativos: Hada (Barranquilla), Cittium (Tenjo), Portafolio CEDIs
Nutresa (ciudades)

Especializado

# Propiedades: 6

Participacién en area: 3%
Participacion en ingresos: 2%
GLA: 46,238 m?

Duracioén de contratos: 4.6 afios

Activos representativos: CityU (Bogotd) / Portafolio Sanitas (Cali y Bogota)
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h. Agenda con los Inversionistas

Como ha sido la constante, durante el afio 2022 la comunicacion frecuente y cercana con
los inversionistas fue un elemento central a la estrategia de relacionamiento del
Administrador Inmobiliario con los inversionistas.

Enmarcado en un afio de gran dinamismo por los movimientos en el mercado de capitales
y la implementacién de la estrategia de liquidez, se llevé a cabo la agenda ordinaria de
contacto con los inversionistas a través de las conferencias trimestrales de resultados y la
asamblea ordinaria de inversionistas. Ademas, se cont6 con la Asamblea Extraordinaria de
inversionistas.

En ese sentido, en el afio, se realiz6 una Asamblea Ordinaria en marzo y una extraordinaria,
con dos convocatorias, en el mes de junio. La primera se realiz6 en modalidad mixta'’ y se
aprobaron el informe de gestion del 20218, los estados financieros a cierre de 2021 vy el
Plan Estratégico de 2022, completando asi todos los puntos del dia. Para esta asamblea
se registré un quorum del 72.5% del patrimonio. La segunda, se realiz6 en modalidad virtual,
donde se pusieron a consideracion las estrategias de liquidez. Finalmente, en reunion de
segunda convocatoria se alcanz6 un quérum del 76.5% y se aprobaron todos los puntos
del dia con votaciones superiores al 74.8% en cada uno de los puntos del orden del dia.

En estos espacios los inversionistas tuvieron la oportunidad de resolver inquietudes sobre
los resultados de cada periodo, tener un seguimiento periédico de la evolucion de las
principales categorias, enterarse de las principales novedades e indicadores mas
relevantes del vehiculo, conocer los activos que se fueron incorporando a lo largo del afio
y la implementacion de la estrategia de liquidez.

Como parte de la gestién y en el contexto de un mercado de capitales retador, Pei Am llevo
a cabo un acompafiamiento estrecho y cercano tanto con los administradores
institucionales de inversiones como los inversionistas personas naturales y juridicas por
medio de las comisionistas de bolsa que representan a los inversionistas directos del
vehiculo.

Adicionalmente y a partir del acompafamiento del administrador inmobiliario, los
inversionistas ahora cuentan con la opinién independiente de los analistas de Corredores
Davivienda, Valores Bancolombia, Ithu Comisionista de Bolsa y Casa de Bolsa a través de
sus informes de cobertura, que dan cuenta de la valoracién y el precio justo que en su
opinion deberian tener los PEIS en el mercado secundario®.

Por otra parte y en virtud de la comunicacién fluida de cara a los inversionistas, la pagina
web fue un canal de comunicacién fundamental para todos los grupos de interés de Pei.
Por esto, se implement6 una seccién donde se busca mantener informado al inversionista
(“Queremos mantenerlo informado” https://pei.com.co/repositorio/), capsulas educativas
para explicar las estrategias de liquidez aprobadas en la asamblea extraordinaria, informes
de cobertura elaborados por las SCB, una cartilla de guia para la lectura de certificados
tributarios y un set de preguntas y respuestas frecuentes.

En reconocimiento de los altos estandares, la oportunidad y la calidad en la informacion
periddica que se publica a través de los diversos canales de comunicacion con el mercado

17 Los asistentes tenian la posibilidad de asistir de manera virtual o presencial

18 Realizado tanto por el administrador inmobiliario como por el agente de manejo

19 para mas informacién acerca de estos informes de cobertura, por favor dirijase a https://pei.com.co/portal-
inversionistas-nuevo/
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de capitales y todos los inversionistas de Pei, en el Ultimo trimestre del afio la BVC le otorgd
a Pei el Reconocimiento IR.

4. Avance en el Plan Estratégico

Pei Asset Management continué con la implementacién de propuestas de valor para sus
mas de 2,200 arrendatarios y 5,407 inversionistas a través de pilares estratégicos como la
optimizacion del portafolio inmobiliario donde el fondo, adicional a la gestién continua de los
activos y su crecimiento rentable, también evalGa reconvertir, redesarrollar o desinvertir en
activos seleccionados.

Por su parte y en linea con la vocacion de largo plazo del fondo, se ha buscado consolidar
la oferta de productos y servicios de valor agregado para los arrendatarios enmarcados en
una estrategia que hemos denominado metros a la 4. A su vez, hemos concentrado
esfuerzos en crear valor a través de la Sostenibilidad con la implementacion de estrategias
tanto para la consolidacion de un portafolio sostenible como en la incorporacion de nuevos
activos que cumplan con estandares internacionales de sostenibilidad.

El comportamiento del precio del titulo en el mercado ha sido eje central de la estrategia de
Pei en la que desde el Administrador Inmobiliario ha desplegado una estrategia que busca
ser una alternativa de inversion rentable y promover la liquidez.

Las capacidades habilitadoras que nos permitirdn alcanzar estos objetivos estan fundadas
en la generacion de relaciones de largo plazo con socios, aliados y proveedores,
posicionando la marca manteniendo una comunicacion estratégica con estos grupos de
interés; y como un gestor inmobiliario experto que potencializa sus capacidades a través de
la innovacion digital.

y servicios de Estrategia de

valor agregado

sostenibilidad
arrendatarios

Alternativa de
Optimizacion inversion con
del portafolio atributos
inmobiliario diferenciales

Relaciones de _ Gestor
largo plazo con inmobiliario

grupos de experto
interés

PROPUESTA
DE VALOR

PILARES PILARES

@ icaci | i6n de

estratégicas y gocio y

posicionamiento transformacion
de marca digital
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A continuacion, se presenta un avance de la gestion y resultados obtenidos en
cada uno de los pilares estratégicos al cierre del afio 2022.

OPTIMIZACION DEL ‘
PORTAFOLIO INMOBILIARIO nﬁ

42 activos con medicién de ecoeficiencias Materializacién de compromisos 4.5% tasade conversion de

vinculantes previos oportunidades 2022

15 activos elegibles para certificacion LEED en operacion
y mantenimiento

Mayor rentabilidad en los +(100-150)
escenarios de adquisicién pbs

Refuerzo de
CAPEX 2022 impermeabilizacion Adquisiciones COP 198 KMM
COP 43 KMM COP 4 KMM 202 5 ciudades
\ GLA 30,247 m?
A L v

p
REDESARROLLO + RECONVERSION Escenarios en evaluacion hasta por:

7 licencias tramitadas

COP COP 430 KMM desinversion parcial
650 KMM |COP 220 KMM desinversion total

6 activos del portafolio

3 categorias

Corporativo Logistico Comercial

\_Incremento potencial GLA 116,000 m?2 3 ciudades 2 categorias + 5 activos
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CREAR VALOR

A TRAVES DE LA SOSTENIBILIDAD

» Reestructuracion de la

matriz de sostenibilidad
para activos en
operacién y activos en
construccion  para 5
categorias diferentes

« Estructuracion de la
politica de Diversidad
Inclusién (DEI).

* Renovacion del modelof
de trabajo de Pei AM

5

Materialidad de
Pei AM y Pei

» Puesta en marcha del
programa Best Buddies

+ 100% de encuestas
practicas laborales a
proveedores

» Clausulado en conirates

de arendamiente de
“Pei y Pei AM para
proteccion de derechos
humanos

Contfribucion al

bienestar de la
comunida

arrendatarios y
proveedores

Gestion de
riesgos e

Ecoeficiencia -
y adaptacién Inversion
responsable

Crecimiento
rentable

innovacion
digital

al cambio
climatico

- 4,161 paneles solares en 12

activos del portafolio - Palitica de | = Acciones ) de
- Diagnésticos a 24 activos ciberseguridad comunicacion
del portafolio = Optimizacion de la estratégica _y_mercadeo
- 15 activos elegibles para infraestructura de para posicionar la
certificacion LEED en| operacion y cierre de sostenibilidad come pilar
Operacién y Mantenimiento brechas de esfratégico
- 4 activos con la medicion| vulner:

de huella de carbono

CONSOLIDAR LA OFERTA
DE PRODUCTOS Y SERVICIOS DE VALOR AGREGADO A LOS ARRENDATARIOS

i

Rivana Business

+ 36,000 m?

De area comercializados
con “metros a la 4”

(©)  Ubicacién Q? Ubicacion:

Y, Medellin, Colombia \ Bogota, Colombia
w"" Categoria: = m Categoria:
g5 3 CATEGORIAS N comporaive
., Servicios: ___, Servicios:
U] Adecuaciones, U*’"’ Adecuaciones y

mobiliario y Facility mobiliario

. o AR u

8w Aliado: MAIlado.

FAMOCDEPANEL

FAMOCDEPANEL
MTS SECTORES

Tecnologia, servicios, industrial y
logistico

La Cayena
3 CIUDADES

(©) ubicacién: (@) ubicacién:

V' Barranquilla, Colombia a:';:l'l‘i?]“'"a’ Bogota y V' Bogot, Colombia
~ Categoria: ~—~ Categoria:
@ Logistico m Comercial
_» Servicios: » Servicios:
t“\ Adecuaciones y SERVICIOS Hﬁ, Adecuaciones y
estanterias mobiliarios

Adecuaciones
Mobiliario

Puesta a punto
Servicios de operacion

g, Atiado: g Atiado:

@ ar-"'ﬂ’f"‘.llulfx
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GENERACION DE RELACIONES A LARGO PLAZO

CON SOCIOS, ALIADOS Y PROVEEDORES

% RS cmf@ <> .........
ideo L
L2

~

Operadores especializados
de activos

Plan de integracion con los
sistemas de operacion de los
Operadores Especializados,
generando acceso y
disponibilidad de la informacion

S M. X
T

5

Programa de sinergias con
proveedores clave

8 proveedores

Servicios obra civil, disefios,
sistemas hidraulicos, cubiertas
Contratos + 5,000 MM COP

/

_/

4 M Vuleraserfince

c

l);C o oomeen:

ALIADOS

Mercado de capitales

+ b Sociedades comisionistas
de bolsa:

+ 2 nuevas

+ 2 formadores de liquidez

+ 3 informes de cobertura de

ElTs .
ulS Epaclflco Lm
@rcce

WOME

CAMACOL

~

Vinculacién

agremiaciones
especializadas
#9 relacion activa

\A Alienza L arrainial® inversion Nareit, PRI cocmi J
'd Q w
Corficolombiana 2 enti.d a.des Briga I'C! ;: pqelﬂETi;Zgzl
?FIDUCDLD“ fiduciarias Urrutia exclusive
. J

46



POTENCIALIZ.AA o A - m‘l n\ﬂ

CAPACIDADES A TRAVES DE LA INNOVACION DIGITAL

DIGITALIZACION DEL PROCESO SELECCION DEL GESTION DE REQUERIMIENTOS
DE ADMINISTRACION DE NUEVO ERP DE ARRENDATARIOS
PROSPECTOS

Implementacion y Evaluacién técnico econémica Implementacion de la
automatizacién del flujo de para la seleccion del nuevo —— herramienta base para la
trabajo que integra la gestion aplicativo ERP, para la ERP@ atencién y servicio de los
comercial de oportunidades y la ﬂ | operacion transaccional y del o= arrendatz_ano;}a la o
firma de nuevos contratos en un ﬁ z @ backoffice del vehiculo o= :@} estandanizacion y digitalizacién
o

entomo 100% digital 0__] del proceso

ECOSISTEMA DE DATOS HERRAMIENTA DE
ANALITICA
GEOGRAFICA
Implementacion de Ia herramienta Apoyar la toma de decisiones del
que apoye la labor de visita Disefio e implementacion de la negocio a través de la

técnicas de inmuebles, asambleas
y consejos, optimizando el
levantamiento de informacién, la

generacion de informesy de la informacién al negocio i lN asociada a los acfives del PEL:
seguimiento a planes de accién m urbanistica, de mercado,
de cada propiedad. demografica, psicografica, entre

ofros.

5. Sostenibilidad:

Como gestores del principal vehiculo de titularizacion inmobiliaria en Colombia, en la
Administradora, ademas del compromiso con todos los Inversionistas, somos conscientes
de la responsabilidad que tenemos de consolidar la sostenibilidad en las diferentes
categorias del portafolio de Pei.

No solamente se trata de un esfuerzo que impactara positivamente a nuestro negocio, sino
de un propdsito que supondra beneficios para los diferentes entornos en donde Pei tiene
presencia, sus comunidades y las generaciones que estan por venir; y que incidira en que
se puedan desarrollar dindmicas de vida mas amigables y de mejor calidad.

Nos trazamos un ambicioso objetivo de contribuir al bienestar de la sociedad,
democratizando oportunidades de inversién y generando espacios fisicos que beneficien a
las comunidades y apalanquen el crecimiento de los arrendatarios y usuarios.

Como compafiia llegamos a la conclusion de que mas alla de la innegable tendencia de los
inversionistas a virar su atencion hacia alternativas verdes o de impacto social, queremos
optar por la implementacion del Modelo Corporativo de Sostenibilidad, porque sabemos que
la perdurabilidad de nuestro negocio depende de la apropiada gestion de las relaciones y
expectativas de los grupos de interés con los que interactuamos y el Pei. Consideramos
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que la apropiada gestion de dichos asuntos permitira conservar la reputacion de éstos y
mitigar riesgos financieros, fisicos y legales.

En el Modelo Corporativo de Sostenibilidad se establecen los asuntos materiales que la
compafia gestionara, asi como las aspiraciones de corto y largo plazo en materia de
sostenibilidad. Pei AM le apunta especificamente a diferenciarse por su compromiso con la
ecoeficiencia de los activos que administra, por su aporte a temas de educacién e inclusion
y finalmente, por la confianza que genera a través de la transparencia. Para conocer a los
grupos de interés y entender cuales son sus expectativas, prioridades, intereses o
preocupaciones en su relacionamiento con Pei AM y Pei, se recopil6 informacion interna
disponible, se llevaron a cabo encuestas, entrevistas, reuniones y se revisé informacion
publica disponible, para identificar los asuntos que son materiales para éstos en su relacion
con Peiy Pei AM.

Adicionalmente, para conocer cuales son los temas, que de manera general y para la
industria, deberian gestionarse en materia de sostenibilidad, se adelantaron algunas
evaluaciones para conocer brechas entre lo que hace la compafiia hoy y las mejores
practicas del mercado en materia de sostenibilidad. Con base en la informacion recopilada
de los grupos de interés y de los resultados de dichas evaluaciones, el equipo directivo de
Pei AM y el Comité Asesor de Pei participaron en un ejercicio para conocer cuales de esos
asuntos se deben priorizar. Como resultado de dicho ejercicio, se construyé la matriz de
materialidad, que permitié agrupar y priorizar seis asuntos materiales.

Desde la Administradora se trazaron una serie de objetivos para cada asunto material. Los
objetivos para el afio 2022 estaban enfocados principalmente en conocer cual es el
desempefio e impacto actual en materia ambiental y social del portafolio de Pei. Estos
objetivos estan en linea con las metas con las que se comprometié el Administrador en
relacion a los seis Objetivos de Desarrollo Sostenibles promulgados por la Organizacién de
las Naciones Unidas mediante la agenda 2030 sobre el Desarrollo Sostenible en 2015:

Igualdad de género

Energia asequible y no contaminante
Trabajo decente y crecimiento econémico
Ciudades y comunidades sostenibles
Produccion y consumo responsable

Paz, justicia e instituciones solidas

Los 6 asuntos materiales bajo los cuales se ha trazado la hoja de ruta de Pei son:
l. Ecoeficienciay adaptacion al cambio climatico:

Durante el afio 2022, se continud con la elaboracién de los diagnésticos de ecoeficiencia
en los activos, llegando a evaluar el 59% del area arrendable del portafolio. El diagndstico
de ecoeficiencia esté alineado con la certificacion en operacion y mantenimiento - LEED y
tiene como objetivo medir el consumo de agua y energia, las fuentes generadoras de dicho
consumo, asi mismo, dimensionar la cantidad de generacién de residuos y supervisar las
practicas de disposicion y evaluar el [confort climético y luminico de los activos, que hace
referencia a la relacion entre la satisfaccion que tienen los ocupantes del activo y el
ambiente térmico y luminico al interior del edificio.

Adicionalmente, se estructuré un plan de acciéon climatico que tiene como objetivo
direccionar la estrategia, establecer herramientas y mecanismos para enfrentar la crisis
climética y los efectos del cambio climatico desde los activos de Pei. Para iniciar con la
implementacion del plan en el afio 2023, en el 2022 se inici6 con la medicion de los
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consumos de energia y agua y la generacion de residuos en las zonas comunes del 100%
de los activos. Los principales resultados de la medicion se encuentran descritos en el
informe de sostenibilidad de Pei AM correspondiente al 2022.

Il. Gestion de riesgo e innovacion digital:

En el aflo 2022, se estructurd un plan de trabajo para elaborar la matriz de riesgo de cambio
climatico que seré elaborada en el afio 2023. La matriz tiene como objetivo la identificacion
de los riesgos asociados al cambio climético, que puedan afectar la estrategia, operacion e
incluso el modelo de negocio de Pei.

Por otro lado, en el afio 2020 la Administradora estructurd un plan de transformacion digital
en el cual [busca impulsar la compafiia hacia un entorno agil y colaborativo, con procesos
comerciales, administrativos, financieros y operativos completamente digitales vy
automaticos, con los datos y la informacién como pilar de negocio y fuente de la toma de
decisiones; y, con la tecnologia como un aliado habilitador, para de esta manera tener la
relacion adecuada entre un negocio rentable con la mejor experiencia hacia los
arrendatarios e inversionistas. Como consecuencia de lo anterior, en 2022 se identificaron
los proyectos que impactan directamente en el plan estratégico de Pei a través de los cuales
se optimiza el portafolio inmobiliario, se robustece la oferta de productos y servicios y se
promueve la sostenibilidad, otorgando valor agregado al modelo de negocio de la
compafiia.

El 2023 sera el afio del mapeo y formalizacion de todos los procesos de la compafiia en
BPMs y la definicibn e implementacion del gobierno de datos, se avanzard en la
modernizacion de la columna vertebral operativa con el cambio del aplicativo ERP, se
tendra foco en el desarrollo de modelos de analitica y prospeccién sobre plataformas de
informacién geografica, se apostara en el avance sobre nuevas tecnologias exponenciales
como la inteligencia artificial.

Los beneficios que le traera al vehiculo son:

e Automatizacion del flujo de trabajo que integra la gestion comercial de nuevos
prospectos y la firma de contratos en un entorno digital.
Atencion y servicio de los arrendatarios estandarizada y procesos digitalizados.
Estructura de datos del vehiculo, con una arquitectura definida que garantice la
disponibilidad de la informacién del negocio,

. Crecimiento rentable:

Se entiende por crecimiento rentable la utilizacion eficiente del capital para generar valor
econodmico para los accionistas e inversionistas. Lo anterior es considerado un aspecto
transversal en la operacion de Pei, ya que de esta forma [promueve su crecimiento
economico y permea a los activos, actuando acorde con las expectativas de los
inversionistas. A su vez, genera un impacto positivo de forma indirecta hacia sus partes
interesadas y a la comunidad en general. Un ejemplo de esto fue la implementacion de una
estrategia gestionada por el Administrador para promover liquidez de los titulos
participativos de Pei en el mercado secundario.

En linea con lo anterior, durante el 2022 se desarroll6 e implement6 un plan de
comunicaciones y mercadeo enfocado en posicionar la sostenibilidad como un pilar de Pei
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AM y Pei mediante diferentes camparias realizadas para audiencias internas y externas que
tienen relacién con las marcas.

V. Inversién responsable:

En el afio 2019, la Administradora se adhirid a la organizacion Principios de Inversion
Responsable o PRI por sus siglas en inglés. En esta linea y de la mano con los parametros
de dicha organizacion, la Administradora elabor6 la “Politica de Inversién Responsable” en
la que se identificaron los principales factores relacionados con la sostenibilidad, que se
deben tener en cuenta a la hora de evaluar los activos objeto de una potencial inversion.

En adicién a la implementacion y consolidacion de la Politica de Inversion Responsable, la
Administradora incorpor6 como parte de su andlisis de inversion, una matriz de
sostenibilidad con la cual se establecen los criterios ambientales, sociales y de gobierno
corporativo que se deben analizar en al momento de evaluar las oportunidades de inversion
de Pei.

En 2022, la matriz de sostenibilidad se aplico al 100% de las oportunidades de inversion
presentadas al Comité Asesor, y se trabajé en robustecer los parametros de la matriz de
sostenibilidad para establecer criterios especificos segun el tipo de activo.

V. Desarrollo y bienestar del talento humano:

El desarrollo del talento es indispensable para promover la innovacién, el compromiso, asi
como la atraccion y la retencién de los mejores profesionales. En linea con lo anterior,
durante el 2022 se estructurd la politica de Diversidad, Equidad e Inclusion (DEI) que es
considerada un instrumento que guiara los esfuerzos para que la compafia permita a todas
las personas desarrollar su maximo potencial y crecer en funcién de sus competencias y
talentos.

VI. Contribucion al bienestar de la comunidad, arrendatarios vy
proveedores:

Este asunto material del Modelo Corporativo de Sostenibilidad tiene como objetivo lograr
asociaciones y sinergias con distintos grupos de interés para generar impacto positivo en
las zonas donde se encuentran los activos de Pei. Como desarrollo del asunto material
durante el 2022, se trabajo en conocer las practicas laborales de los arrendatarios y
proveedores del vehiculo.

Por otro lado, con el propdsito de ser inclusivos, en septiembre de 2022 se contraté un
“amigo del alma” del programa Best Buddies para acompafiar al area de servicio al cliente
del centro comercial Atlantis. Convirtiéndose en el primer activo del portafolio en contratar
y apoyar mediante este programa a una persona con discapacidad cognitiva. Se busca
implementar la iniciativa mencionada en otros activos del portafolio de Pei en los préximos
afios.

Para mas informacion acerca de la gestion en sostenibilidad del Administrador Inmobiliario
de Pei por favor consulte el Informe de sostenibilidad 2022 publicado en la pagina web de
Pei www.pei.com.co.
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6. Gobierno Corporativo

La estructura de gobierno corporativo del Patrimonio Autébnomo Estrategias Inmobiliarias
(“Pei”) para la toma de decisiones e implementacion de su Politica De Inversion se
fundamenta en un conjunto de procesos y controles orientados al cumplimiento del Contrato
de Fiducia a través del cual se constituy0; del Prospecto de Emisién y Colocacion de Titulos
del Pei (“Prospecto”); de las disposiciones normativas y a la protecciéon de los derechos e
intereses de los inversionistas del vehiculo.

Ademas de los 6érganos de gobierno que se describen a continuacién, el Pei por su
estructura de titularizacion inmobiliaria es representado en calidad de vocera y agente de
manejo por Fiduciaria Corficolombiana S.A. (“Agente de Manejo”). A su vez, el Pei cuenta
con un administrador inmobiliario encargado de la administracion y operacion de los activos
del portafolio, rol que ejerce la sociedad Pei Asset Management S.AS. (la
“Administradora”), tercero experto en gestion inmobiliaria. Adicionalmente, se ha dispuesto
de un tercero independiente elegido por los inversionistas del Pei (“Inversionistas”) para que
represente sus intereses en la toma de decisiones relacionadas principalmente con las
inversiones, emisiones y nivel de endeudamiento del Pei, cargo que ejerce Fiduciaria
Colombiana de Comercio Exterior - Fiducoldex (“Representante Legal de los
Inversionistas”).
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Participan en el gobierno corporativo del Pei dos 6rganos principales: (i) la asamblea de
inversionistas del Pei; y (ii) el Comité Asesor. El maximo organo para la toma de decisiones
estructurales es la asamblea de inversionistas del Pei, a la cual tienen derecho de asistir
con voz y voto todos los Inversionistas en proporcion a su participacion en el Pei (“Asamblea
de Inversionistas”). Ademas de los derechos y funciones otorgados a la Asamblea de
Inversionistas en el Prospecto, se detallan las reglas de funcionamiento en el Reglamento
Interno de la Asamblea de Inversionistas disponible en https://pei.com.co/portal-
inversionistas-nuevo/asambleas/.

Durante el afio 2022 se llevaron a cabo las siguientes reuniones de la Asamblea de
Inversionistas del PEI:

Reunién ordinaria de la Asamblea de Inversionistas

En virtud del Aviso de Convocatoria publicado el dia 15 de marzo de 2022, se llev6 a cabo
el 29 de marzo de 2022 la reunion ordinaria de primera convocatoria de la Asamblea de
Inversionistas del PEI en la cual se deliberaron y aprobaron, teniendo en cuenta el quérum
sefialado en el numeral 4.8.7 del Prospecto de Colocacion del PEI, los siguientes temas:

1. Designacion del presidente y secretario de la Reunion y nombramiento de la
comision aprobatoria del acta.

2. Presentacion, para aprobacion, del informe anual presentado por la
Administradora, PEI Asset Management S.A.S. con corte a 31 de diciembre de
2021

3. Presentacion, para aprobacion, del Plan Estratégico para el afio 2022
presentado por la Administradora, PEI Asset Management S.A.S.

4. Presentacion, para aprobacion, del informe de gestién del PEI elaborado por el
Agente de Manejo, Fiduciaria Corficolombiana S.A., con corte a 31 de diciembre
de 2021.

5. Presentacion, para aprobacioén, del informe de estado de fin de ejercicio del PEI
con corte a 31 de diciembre de 2021 — Estados Financieros, elaborado por el
Agente de Manejo, Fiduciaria Corficolombiana S.A.

Luego de agotar el orden del dia previsto en el aviso de convocatoria, se dio por terminada
la reunién de la primera convocatoria de la Asamblea de Inversionistas.

Reunion extraordinaria de la Asamblea de Inversionistas (primera convocatoria)

En virtud del Aviso de Convocatoria publicado el dia 24 de mayo de 2022, se llev6 a cabo
el 1 de junio de 2022 la reunién extraordinaria de primera convocatoria de la Asamblea de
Inversionistas del PEI en la cual se deliberaron y aprobaron los siguientes temas, teniendo
en cuenta el quérum sefialado en los numerales 4.8.7 y 4.8.8 del Prospecto de Colocacion
del PEI:

1. Verificacion del quérum.

2. Lecturay aprobacién del orden del dia.

3. Designacion del presidente y secretario de la Reunion y nombramiento de la
comision aprobatoria del acta de la Reunién.

4. Presentacion y aprobacion de la migracion de los Titulos 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.

5. Presentacion y aprobacion de la division de los Titulos (split) y consecuente
modificacion de la definicién de “Valor Nominal” establecida en el Contrato de
Fiducia.
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6.

Presentacién y aprobacion de la Readquisicién (de Titulos) a Opcion del
Patrimonio Autonomo y las consecuentes modificaciones del Contrato de Fiducia
y del Prospecto.

Presentacion de actualizacion y aprobacion 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 actualizaciéon del Reglamento de la Asamblea General de
Inversionistas.

Teniendo en cuenta que no se obtuvo el quorum requerido para deliberar y decidir respecto
de los puntos 4 al 7 del orden del dia, el 15 de junio de 2022 se llevé a cabo la reunion de
segunda convocatoria de la Asamblea de Inversionistas del PEI, previa convocatoria
efectuada el 09 de junio de 2022, en la cual se deliberaron y aprobaron los siguientes temas:

1.
2.
3.

Verificacién del quérum.

Lectura y aprobacién del orden del dia.

Designacion del presidente y secretario de la Reunién y nombramiento de la
comision aprobatoria del acta de la Reunién.

Presentacion y aprobacion de la migracion de los Titulos 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.

Presentacion y aprobacion de la division de los Titulos (split) y consecuente
modificacion de la definicion de “Valor Nominal” establecida en el Contrato de
Fiducia.

Presentacion y aprobacién de la Readquisicion (de Titulos) a Opcion del
Patrimonio Autbnomo y las consecuentes modificaciones del Contrato de Fiducia
y del Prospecto.

Presentacion de actualizacién y aprobacion 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.

De otra parte, el 6érgano encargado de tomar las decisiones del dia a dia es el Comité
Asesor, un 6rgano de alto nivel responsable de tomar las principales decisiones respecto
de adquisiciones, Endeudamiento Financiero, emisiones, y en general de monitorear el
desempefio del PEI. El Comité Asesor del PEI tiene una composicién mixta, es decir se
encuentra conformado por miembros independientes y miembros de la Administradora, a

saber:

1. Miembros Independientes

a. Sol Beatriz Arango: Ingeniera de Produccion de la Universidad Eafit y especialista

en Finanzas. Actualmente es presidenta de Servicios Nutresa S.A.S, vicepresidente
de Desarrollo Sostenible de Grupo Nutresa y Directora General de la Fundacién
Nutresa. Es miembro de las Juntas Directivas de Proteccion S.Ay Crystal S.A, entre
otras.

b. Julio Manuel Ayerbe: Economista de la Universidad de Los Andes. Fue presidente

de la Organizacion Corona S.A 'y actualmente es socio de la firma Ayerbe Abogados
y miembro de las Juntas Directivas de la Organizacion Corona S.A., Corona
Industrial SAS, Homecenter de Colombia SA y del Banco Colpatria & Mercantil
Colpatria.
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c. Roberto Holguin: Economista de la Universidad de Georgetown y Especialista en
Finanzas. Miembro de la Junta Directiva del Banco Davivienda, de la Constructora
Bolivar, del Grupo Energia de Bogot4d GEB, vicepresidente del Consejo de la
Universidad Jorge Tadeo Lozano y forma parte del comité de inversiones del Grupo
Bolivar.

d. Maria Victoria Riafio: Administradora de empresas, egresada de la Universidad
Javeriana. Cuenta con un MBA, de la Universidad de los Andes. Actualmente
participa en las Juntas Directivas del Grupo Bolivar, la Fundacion Juanfe y 30%
Club, iniciativa que vela por la diversidad de género en las Juntas Directivas. Formo
parte de otras juntas como Invercolsa, la Asociacion Colombiana de Petroleos,
Colgas y Terpel Antioquia.

2. Representante Legal de los Inversionistas

a. Andrés Raul Guzméan: Economista de la Universidad Externado de Colombia.
Presidente de la Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior (Fiducoldex), filial del
Banco de Comercio Exterior, Bancéldex. Ha sido miembro de juntas directivas del
sector financiero y real. A lo largo de su carrera profesional, ha tenido la
responsabilidad de liderar procesos de reestructuracion organizacional en entidades
bancarias nacionales e internacionales, sociedades comisionistas de bolsa,
compafias de leasing y fiduciarias. Durante su trayectoria es importante destacar
gue se desempefié como Gerente Comercial y Corporativo Corficolombiana S.A.,
Gerente General y Representante Legal del Banco Corficolombiana Panama.
Cuenta con més de 30 afios de experiencia.

3. Miembros de la Administradora:

a. Carlos Angulo Ladish: Economista de la Universidad de los Andes, hizo una
maestria en Administraciéon de Negocios (MBA) en J.L. Kellogg School of
Management de Northwestern University. Socio de Inversiones y Estrategias
Corporativas S.A. Trabajo6 durante 8 afios en Goldman, Sachs & Co. en Nueva York.
Particip6 en la creacién del grupo Terranum y actualmente es presidente del comité
asesor del Pei.

b. Ana Maria Bernal Rueda: Abogada de la Pontificia Universidad Javeriana, tiene un
Master en Derecho (LLM) de la Universidad de Cornell, un Master en Administracion
Publica (MPA) de la Universidad de Harvard y es Especialista en Legislacion
Financiera de la Universidad Javeriana. Ha participado en distintas transacciones
en el sector financiero y en la industria de fondos de capital privado. Su experiencia
se concentra en el derecho financiero y corporativo. Trabajo en la Superintendencia
Financiera de Colombia, se desempefié como In-house Legal Counsel de Holcim
Colombia y como abogada de las areas de Mercado de Capitales, Bancario &
Financiero y M&A de firmas de abogados como Philippi Prietocarrizosa Ferrero DU
& Uria 'y Dentons Céardenas & Cardenas.

c. Jairo Alberto Corrales: Ingeniero Civil de la Universidad de los Andes con
especializacion en Finanzas de la misma universidad. Presidente de la
Administradora desde 2009. En su posicion, ha estructurado la adquisicion de mas
de 500,000 metros cuadrados en inmuebles comerciales, corporativos, logisticos y
de usos especializados. Particip6 en la estructuracién de la Sede Corporativa
Isagen, en Medellin, el Centro Comercial Plaza Central, la Torre Atrio, entre otros.
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d. Carlos Fradigue-Méndez: abogado graduado con honores de la Universidad del
Rosario, tiene un Master en Banca y Finanzas Internacionales de la Universidad de
Boston, un Master en Negocios Internacionales de la Universidad de Ottawa y es
Especialista en Legislacion Financiera en la Universidad de los Andes. Socio de
Brigard Urrutia, con mas de 25 afios de experiencia, asesorando numerosas
empresas en temas concernientes a Mercado de Capitales, Banca y Finanzas,
Cambiario, Derivados y Productos estructurados, asi como en Aduanas y Comercio
Exterior e Impuestos.

Asiste ademas un representante del Agente de Manejo con voz, pero sin voto.

Los miembros del Comité Asesor son designados por la Administradora y ratificados por el
Representante Legal de los Inversionistas y el Agente de Manejo. La independencia de los
miembros del Comité Asesor se predica del cumplimiento de los criterios establecidos en el
articulo 44 de la Ley 964 de 2005. Ademas, los miembros del Comité Asesor son
seleccionados de acuerdo con la afinidad de su perfil profesional con el modelo de negocio
del Pei y su solvencia moral.

Sin perjuicio de lo anterior, de acuerdo con lo establecido en el Prospecto, las obligaciones
del Comité Asesor y de sus miembros son obligaciones de medio y no de resultado y, por
lo tanto, aun cuando el Comité Asesor y sus miembros haran el mejor esfuerzo en su
gestion, no pueden garantizar una rentabilidad o resultado financiero especifico a los
Inversionistas.

Ademas de las funciones que se otorgan a este 6rgano en el Prospecto, el detalle de su
funcionamiento se describe en el Reglamento Interno del Comité Asesor. Asi mismo, le son
aplicables a los miembros de este Comité las disposiciones del Codigo de Buen Gobierno
de Pei. Ambos documentos estan disponibles en https://pei.com.co/sobre-pei/comite-
asesot/.

El Comité Asesor determina el valor que deberéa ser pagado a sus miembros independientes
por su asistencia a las reuniones. Se determinard un valor base como honorario para cada
una de las reuniones y una prima pagadera anualmente que se determinara de acuerdo
con la asistencia. Los miembros independientes son designados por la Administradora y
ratificados conjuntamente por el Agente de Manejo y el Representante Legal de los
Inversionistas. Respecto a la remuneracion de los representantes de la Administradora por
su participacion en el Comité Asesor, desde el 12 de febrero de 2007 se acord6 que estos
no reciben compensacion.

El Comité Asesor realiza una autoevaluacién de manera anual, para identificar
oportunidades de mejora en su gestion, eficiencia de los mecanismos de convocatoria y
entrega y preparacion de informacion, asi como de temas de tendencias en los que se
requiera actualizacion.

Conflictos de Interés

Tanto los miembros del Comité Asesor como los empleados del Agente de Manejo y de la
Administradora deben actuar de conformidad con los intereses del Pei y abstenerse de
privilegiar intereses personales propios o de sus familiares que sean incompatibles con
aquellos del Pei. En el Cdédigo de Buen Gobierno del Pei disponible en
https://pei.com.co/sobre-pei/comite-asesor/ se establece la obligacion a cargo de las
personas antes mencionadas de revelar situaciones que puedan generar situaciones de
conflicto de intereses, asi como el procedimiento y responsable, en cada caso, de
administrar la situacién de potencial conflicto de interés.
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Operaciones con partes relacionadas

El Pei cuenta con lineamientos para la celebracion de transacciones de adquisicion, venta
0 coinversién en activos con partes vinculadas, de acuerdo con los cuales, estas
transacciones deberan ser aprobadas por los miembros independientes el Comité Asesor,
partiendo de las evaluaciones que realizardn de manera autbnoma e independiente la
Administradora, de una parte; y un profesional externo a la Administradora (fairness
opinion), de otra. Estos lineamientos disponen que, en cualquier caso, el Pei procedera a
realizar la transaccién siempre y cuando se realice en condiciones de libre competencia y
transparencia para el mercado, y se procure el mejor resultado para sus Inversionistas.

En cuanto a la contratacion de proveedores, este tipo de transacciones se rigen por la
Politica de Contratacién y Compras, que se fundamenta en los principios de multiplicidad
de oferentes, transparencia, imparcialidad y precios en condiciones de mercado entre otros.
Alli mismos, se establece el procedimiento de aprobacion por parte del Comité de Compras
de la Administradora en caso de contratacion con alguna parte vinculada. Sin perjuicio de
lo anterior, segun lo establecido en el Contrato de Fiducia y el Prospecto, todas las
contrataciones con cuantia superior a 500 SMLMV, celebradas o no con partes vinculadas,
deberan ser aprobadas por el Comité de Asesor.

Arguitectura de Control de la Administradora

Rigiéndose por los valores de integridad y excelencia, la Administradora lleva a cabo sus
operaciones en el marco de un sistema de control interno segun el cual los directivos y
administradores son responsables de (i) evaluar los riesgos estratégicos y operativos a los
gue esta expuesto el vehiculo; (ii) proponer mecanismos para el monitoreo y control de
dichos riesgos y (iii) adoptar medidas correctivas en caso de acaecimiento de los riesgos o
en pro de mejorar el sistema de control interno. La compafiia valida periédicamente los
componentes del sistema de control interno y guia a sus trabajadores en la previsiéon de
riesgos e identificacion de controles eficientes. Hacen parte del sistema de control interno
de la Administradora la auditoria interna, el oficial de cumplimiento, el revisor fiscal y el
comité de ética.

Para efectos de profundizar sobre la estructura de gobierno corporativo y las politicas que
rigen a sus principales 6rganos de gobierno, por favor remitirse al Portal de Inversionistas,
seccién Gobierno Corporativo en la pagina www.pei.com.co. En el Portal de Inversionistas
también podrd encontrar, en la seccion Inversion en Pei/Titulos Participativos el Contrato
de Fiducia y el Prospecto del Pei y el canal de comunicacion dispuesto para atender
consultas del inversionista inversionistas@pei.com.co
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7. Administrador inmobiliario

Pei Asset Management es una compafia especializada en la estructuracién y
administracion integral de vehiculos de inversién en Colombia. Cuenta con la més alta
Calificacion por Eficacia en la Gestion de Portafolios G-aaa otorgada por BRC Standard &
Poor’s S&P Global desde 2009.

Desde hace 15 afios, Pei Asset Management se caracteriza por contribuir al bienestar de
la sociedad, mediante la democratizacién de oportunidades de inversion, por generar
espacios fisicos que benefician a la comunidad y apalancar el crecimiento de sus aliados.

Dentro de la implementacion de su gestion de ser un gestor de inversiones sostenibles
durante 2022 se actualiz6 la politica de inversion incorporando principios responsables y
reforz6 su Gobierno Corporativo en 2021 afilidndose al ICGC.

Su equipo experto, que alcanza a cierre de 2022 los 122 colaboradores, trabaja a diario por
construir y mantener relaciones de largo plazo con inversionistas, arrendatarios y otros
grupos de interés.

El equipo gerencial del Administrador inmobiliario estd compuesto de la siguiente manera:

- Jairo Alberto Corrales Castro:
Cargo: Presidente
ARos de experiencia: +22

Formacion: Ingeniero Civil de la Universidad de los Andes con Especializacion en Finanzas
de la misma Universidad. Diplomado en Gerencia y Marketing de centros comerciales del
International Council of Shopping Centers en Buenos Aires, Argentina.

Afos en Pei Asset Management: 12

- Andrés Felipe Ruiz Vesga

Cargo: Vicepresidente Financiero y de Relacién con Inversionistas
Afnos de experiencia: +18

Formacion: Profesional en Finanzas de University of North Carolina. Value Investors
Program de Columbia University. MBA Executive de Cornell University

Afos en Pei Asset Management: 5

- Claudia Jimena Maya Mufioz

Cargo: Gerente de Estrategia, Innovacién y Comunicaciones

Afos de experiencia: +21

Formacion: Ingeniera Industrial de la Universidad de los Andes. MBA de INALDE.
Afos en Pei Asset Management: 12

- Alejandro Alzate:
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Cargo: Gerente Comercial
Afos de experiencia: +14

Formacion: Abogado de la Universidad Externado de Colombia con Méaster en Derecho de
Negocios.

Afnos en Pei Asset Management: 4

- Ana Maria Bernal Rueda:

Cargo: Gerente Legal y de Asuntos Corporativos
Afos de experiencia: +16

Formacion: Abogada de la Pontificia Universidad Javeriana con Especializacién en Derecho
del Mercado de Capitales de la misma universidad y Especializacion en Derecho Comercial
de la Universidad de los Andes. Con Maestria en Administracion Publica de Harvard
University y Maestria en Derecho en Cornell University.

Afos en Pei Asset Management: 5

- Maria Alejandra Cardozo:

Cargo: Gerente de Inversiones y Nuevos Negocios
Afnos de experiencia: +12

Formacion: Profesional en Finanzas y Relaciones Internacionales de la Universidad
Externado. MBA de IE Business.

Afos en Pei Asset Management: 8

- Ivan Dario Parra:

Cargo: Gerente de Gestion de Activos
Afos de experiencia: +12

Formacion: Profesional en Relaciones Internacionales de la Universidad Jorge Tadeo
Lozano con Diplomado en Gerencia y Administracion Financiera y en Gestion Inmobiliaria.

Afos en Pei Asset Management: 5
- Ginna Castro

Cargo: Gerente de Talento Humano

Afos de experiencia: +14

Formacion: Psicéloga de la Universidad del Bosque con Especializacion en Gestion
Humana y Desarrollo Organizacional de la Universidad del Rosario y certificacion en
Change Management

Afos en Pei Asset Management: 5
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