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TELECONFERENCIA DE RESULTADOS  

Febrero 11 - 2020 

Arkadin 

Bienvenido a la teleconferencia para inversionistas Pei. Por favor, denos su 
nombre y el de su empresa. La conferencia comenzará en __ minutos, gracias por 
su espera. 
 
Mi nombre es [__________] y yo seré su operadora para la llamada de hoy. En 
este momento todos los participantes se encuentran en modo de silencio.  
Podrán realizar preguntas por medio de la plataforma web o en vivo a través de 
sus teléfonos. Estas serán respondidas al final de la sesión. Por favor tenga en 
cuenta que esta teleconferencia está siendo grabada. 
 
En la sesión de hoy nos acompañan como voceros Jairo Corrales, Presidente de 
Pei Asset Management; Andrés Felipe Ruiz, Vicepresidente Financiero y 
Administrativo y Jimena Maya, Gerente de Relación con Inversionistas.   
 
 A partir de este momento le cedo la palabra al señor Jairo Alberto Corrales, 
presidente de Pei Asset Management.  
 
Jairo Corrales 
 
Buenos Días a todos, les damos la bienvenida a la teleconferencia de resultados 
de Pei donde presentaremos el resumen del año 2020 esperando que todos se 
encuentren bien.  
  
En esta teleconferencia, queremos compartir los resultados generales del año y 
transmitirles que desde Pei Asset Management esperamos que el 2021 sea un 
año de recuperación escalonada y de redefinición de “la nueva normalidad”.  
 
Precisamente durante el año 2020 el equipo del administrador inmobiliario trabajó 
en un ejercicio de estrategia para los próximos años a partir del cual analizamos y 
evaluamos el negocio a la luz de la evolución del mercado y necesidades de 
nuestros principales grupos de interés. 
 
El 2020 estuvo enmarcado en una crisis global ocasionada por la COVID-19 que 
llevó a que la industria inmobiliaria, como muchas otras, enfrentara retos y 
dificultades que generaron la necesidad de adaptar los negocios y encontrar 
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alternativas flexibles para continuar generando valor a arrendatarios e 
inversionistas.  

Estos resultados que presentaremos hoy son producto de las fortalezas y 
diferenciales del vehículo, las relaciones de largo plazo con sus principales grupos 
de interés y en la confianza que ha construido durante sus 14 años de operación.  

 

DIAPOSITIVA #4 PRINCIPALES INDICADORES  
La flexibilidad y capacidad de adaptación jugaron un papel fundamental para 
mantener relaciones de largo plazo basadas en la responsabilidad y en la 
confianza. Como lo mencionamos en teleconferencias pasadas, la gestión de los 
contratos de arrendamiento requirió de un acompañamiento uno a uno con los 
más de 1,200 arrendatarios para encontrar los acuerdos adecuados y ratificar 
nuestra posición de aliados inmobiliarios ante esta importante audiencia.  

Desde Pei Asset Management, somos conscientes de que los retos continúan y 
nos venimos preparando para enfrentarlos: creemos que es fundamental contar 
con un equipo calificado, orientados a cumplir la promesa de valor del vehículo. 
Por esto, a lo largo del año 2020 Pei Asset Management en su rol de 
administrador inmobiliario del portafolio fortaleció su equipo de trabajo que cuenta 
hoy con 105 profesionales expertos enfocados en diferentes áreas de 
especialización.  

Antes de dar inicio quiero hacer una actualización del tamaño del vehículo y 
compartir con ustedes cómo cerraron los principales indicadores del vehículo.  
 
En términos de activos bajo manejo el año 2020 cerró con COP 6.9 billones 
representados en poco más de un millón de metros cuadrados arrendables; el 
incremento en área arrendable frente al año anterior se dio por las 4 adquisiciones 
incorporadas en el primer trimestre: el 33% de la torre norte de Atrio, el 23% del 
centro comercial Plaza Central con el que se consolidó la propiedad en el activo, el 
50% del centro comercial Jardín Plaza Cúcuta y uno de los centros de atención 
médica para ocupado por Sanitas en la ciudad de Cali. El periodo terminó con más 
de 1,200 arrendatarios, 1,900 contratos de arrendamiento vigentes y 4,557 
inversionistas.  
 
El objetivo de esta teleconferencia es transmitirles los hechos e indicadores más 
relevantes en un año tan particular como lo fue el 2020.  
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DIAPOSITIVA #5 GESTIÓN 2020 
Los principales puntos que queremos resaltar son: primero, los alivios comerciales 
que se otorgaron a los arrendatarios por la coyuntura privilegiando el largo plazo; 
se otorgaron COP 40,219 millones de pesos en descuentos, y COP 22,554 
millones de pesos en diferimientos pagaderos en cuotas mensuales a partir del 
mes de julio de 2020. Al cierre de diciembre el recaudo de estos montos alcanzó 
63%, un avance mayor al programado permitiendo una recomposición de la 
cartera.  
 
Como segundo punto, queremos compartirles que el año cerró con niveles de 
vacancia similares a los registrados antes de la pandemia por debajo de dos 
dígitos. A lo largo del periodo se retuvieron mas de 106 mil metros cuadrados que 
representan ingresos anuales por COP 74,341 millones, esto ubicó el indicador de 
retención de contratos en el 90%. En cuanto a la ocupación del portafolio, la 
vacancia física de cierre del año fue de 8.8% y la económica de 8.6%.  
Adicionalmente, el equipo del administrador inmobiliario arrendó 32,230 metros 
cuadrados en espacios que se encontraban disponibles a comienzos del 2020.  
 
En relación con la gestión financiera del portafolio queremos destacar 
principalmente el reperfilamiento de la deuda que permitió postergar los 
vencimientos de corto plazo. El periodo cerró con un nivel de deuda bruta sobre 
activos del 31% y un costo de deuda al cierre del año de 4.72%. 
 
La cartera fue uno de los indicadores afectados durante el año como resultado de 
los alivios otorgados derivados del manejo de la coyuntura, generando un pico de 
COP 60,330 millones el cierre del segundo trimestre, no obstante, la gestión 
durante el resto del año permitió que la rotación de cartera neta cerrara el año en 
10 días reflejando una mejoría sustancial en el indicador.  
 
La rentabilidad del año fue atípica impactada por la coyuntura y se ubicó en 5.8% 
mientras que el dividend yield pagado fue de 4.77% el indicador de rentabilidad de 
largo plazo se mantuvo en niveles de dos dígitos y se ubicó en 10.3% para un 
horizonte de 5 años.  
 
En cuanto al comportamiento del mercado secundario, los volúmenes de 
operaciones de TEIS en la BVC también se vieron afectados al igual que muchas 
otras especies transadas en la Bolsa, no obstante Pei se mantuvo dentro de las 20 
especies más transados en el año 2020 con un volumen promedio diario de 
operaciones de 1,949 millones de pesos. 
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Les compartimos que mañana, viernes 12 de febrero se llevará a cabo el pago del 
Flujo de Caja Distribuible correspondiente a los resultados del vehículo del cuarto 
trimestre de 2020. Los rendimientos entregados serán por un valor de COP 
133,119 pesos por título, lo que equivale a un monto total en valor absoluto de 
COP 57,430 millones. Este valor representa un incremento de 4.5 veces con 
respecto al Flujo de Caja Distribuible causado durante el tercer trimestre de 2020. 
Les recordamos que el monto que recibe cada inversionista está sujeto a las 
retenciones de impuestos según su naturaleza tributaria. 
 
Con esto, le cedo la palabra a Jimena Maya Gerente de Relación con 
Inversionistas quien les presentará el resumen de la gestión del portafolio en 
términos financieros e inmobiliarios.  
 
DIAPOSITIVA #7 DIVERSIFICACIÓN DEL PÓRTAFOLIO INMOBILIARIO 
Jairo muchas gracias y buenos días a todos.  
 
En la siguiente diapositiva, queremos hacer énfasis en uno de los atributos 
fundamentales del vehículo: la diversificación del portafolio inmobiliario. La 
diversificación por arrendatarios se mantuvo estable durante el año y los ingresos 
del portafolio se encuentran distribuidos en distintos arrendatarios y sectores 
económicos lo que ha significado una fortaleza importante para mitigar el impacto 
de la actual coyuntura, además de atender el cumplimiento de los límites de 
exposición del vehículo.  
 
En las gráficas superiores se observa el detalle de los principales arrendatarios en 
cada categoría y el peso respectivo en el total del portafolio, donde se refleja que 
la exposición a un mismo cliente está por debajo del 6% en una misma categoría.  
 
En las gráficas inferiores se muestra la distribución de ingresos por sector 
económico donde se evidencia la participación de diversas categorías resaltando 
que los sectores que enfrentaron mayores dificultades de cara a la coyuntura de la 
COVID19 representan para Pei porcentajes de menos del 4% de los ingresos. En 
la gráfica inferior derecha se presenta la diversificación por tipo de activo donde es 
importante anotar que, dentro de la categoría de comercio, el 11% son locales 
esenciales que al junto con el 18% que representa la categoría logística, no 
tuvieron ninguna afectación por los cierres generados por la pandemia.  
 
 
 
 
 



	

	 5	

DIAPOSITIVA #8 OCUPACIÓN DEL PORTAFOLIO 
En relación con la ocupación del portafolio, la vacancia física con corte a diciembre 
de 2020 se ubicó en 8.8% y la vacancia económica en 8.6%. La disminución en el 
indicador de vacancia física del último trimestre se debió principalmente a la 
recolocación de una bodega de 16,594m2 en Mosquera y de algunos otros 
espacios en la categoría de comercio.  
 
La vacancia económica también tuvo un buen comportamiento en el último 
trimestre donde la disminución se dio principalmente por el incremento en la 
facturación variable en los centros comerciales con las ventas de fin de año que 
en el último trimestre lograron niveles hasta del 96% en comparación al año 2019, 
además de la finalización de periodos de gracia en varios activos.   
 
En términos relativos de mercado, uno de los efectos del año 2020 fue la 
disminución de los niveles de absorción de áreas, por lo anterior, estimamos que 
el rango de vacancia para el portafolio del Pei podría ubicarse entre el 8.5% y el 
11%.  
 
La gestión de la vacancia incluye 192 prospectos de arrendatarios que se 
traducirían en 119,222m2 arrendados, de los cuales 38 cerraron el año 2020  en 
negociaciones avanzadas donde se incluyen transacciones en centros 
comerciales y activos logísticos.  
 
DIAPOSITIVA #9 VACANCIA PEI VS MERCADO 
Si pasamos a la diapositiva #9 encontramos la comparación entre la vacancia del 
Pei y la vacancia del mercado inmobiliario. 

Para la categoría corporativa vemos que los indicadores de vacancia física 
aumentaron levemente en el último trimestre del 2020 debido a que, si bien se 
cerró una colocación de área en el edificio Amadeus ubicado en el corredor la 
autopista norte con calle 104 Bogotá, esta negociación no se dio por la totalidad 
del área vacante. El indicador continúa por encima del mercado debido a la 
incorporación del 33% de la torre norte de Atrio cuya ocupación ha tenido un ritmo 
lento debido a la coyuntura actual.   

La vacancia económica de la categoría corporativa disminuyó en el último 
trimestre del año debido a la finalización del periodo de gracia del edificio 
Amadeus y por el pago de algunas penalidades por devoluciones anticipadas de 
espacios en la categoría; con lo anterior, el indicador se ubicó en 5.8% por debajo 
de la vacancia del mercado corporativo en la ciudad de Bogotá.  
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Esta categoría registra un área vacante de 34,287m2 y cuenta con 38 prospectos 
comerciales que representan un área arrendable de 30,996 m2.  

Continuando con la categoría comercial, tanto el indicador de vacancia física como 
de económica presentaron una mejoría principalmente por la colocación de 
espacios y una mayor facturación en los centros comerciales en los últimos meses 
del año debido a la recuperación de ventas al consumidor. Con esto, la vacancia 
física de la categoría cerró el año en 9.8% y la económica en 10.6%. La vacancia 
del mercado tuvo un incremento importante desde el tercer trimestre y terminó el 
año en niveles del 18.3%, por encima de los niveles de vacancia del portafolio Pei. 
La categoría cuenta con un área vacante de 32,366 m2 que se espera reducir con 
130 prospectos comerciales traducidos en un área arrendable de 24,540m2.  
 
DIAPOSITIVA #10 VACANCIA PEI VS MERCADO 
Siguiendo a la diapositiva número 10 tenemos la comparación de vacancias para 
la categoría logística e industrial, categoría que por su naturaleza ha evidenciado 
el menor impacto durante la coyuntura. La vacancia física para el portafolio del Pei 
disminuyó sustancialmente ubicándose en 4.2% y la económica cerró el periodo 
en 4.8%; esta disminución de 350pbs se dio por la ocupación total de la Bodega 
Mosquera a un arrendatario líder en logística y comunicación. Tanto la vacancia 
física como económica de la categoría se encuentran considerablemente por 
debajo del mercado que cerró el año en 13.7%. Actualmente, la categoría cuenta 
con 16,569 m2 vacantes con 8 prospectos de arrendatarios.  

En el costado derecho encontramos el comportamiento de la vacancia para la 
categoría de activos especializados, donde participan 2 activos de educación y 2 
activos del sector salud. El indicador de vacancia física de la categoría presentó 
un incremento impulsado por una menor ocupación en CityU durante los últimos 
meses del año. La vacancia económica se mantuvo en 39.5%. 

 
DIAPOSITIVA #12 AVANCE EN EL TRAFICO DE LOS ACTIVOS 
En la diapositiva 12 se evidencia el comportamiento del tráfico en los activos de 
cada una de las categorías. Las diferentes categorías evidenciaron una mayor 
dinámica de operación a partir del mes de junio debido a la reactivación 
económica que permitió ampliar la operación en los inmuebles de manera 
progresiva.  
 
Como se muestra en la gráfica, los activos logísticos e industriales fueron los 
primeros en verse beneficiados por la apertura de sectores en el mes de mayo de 
2020: a partir de ese momento continuaron con la reapertura gradual y llegaron a 
tener un 94% de ocupación debido a los picos de operación por la modificación en 
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los niveles de consumo históricos. Tras normalizar la operación del segmento, el 
tráfico se estabilizó en 86%. 
 
Los activos comerciales por su parte se han venido reactivado desde el mes de 
junio con un incremento en la efectividad de compra de los visitantes. A partir de 
noviembre el tráfico de esta categoría se ubicó en 70% con unos niveles de 
compras cercanos a los registrados en la temporada de fin de año del 2019.  
 
Durante el último trimestre del 2020 la categoría de activos especializados 
presentó una ocupación superior al 50%. 
 
Los activos corporativos, cuyos arrendatarios son principalmente empresas del 
sector servicios han sido quienes han tenido una dinámica diferente y una 
reactivación más lenta, sin embargo su comportamiento ha sido ascendente 
moderado terminando el año con niveles de ocupación del 17%. Se prevé que la 
tendencia creciente de tráfico en estos activos se de en el primer semestre de 
2021.   
 
DIAPOSITIVA #13 CERTIFICACIÓN EN OPERACIONES BIOSEGURAS 
ICONTEC  
Siguiendo a la diapositiva 13, queremos compartirles que en 2020, el vehículo 
atendió la normatividad expedida por el gobierno y las recomendaciones de las 
autoridades sanitarias e intervino tanto los espacios físicos como los procesos y 
protocolos de acceso a los activos. Con esto lo que al corte de diciembre de 2020 
el Administrador Inmobiliario obtuvo el Sello de Operaciones Bioseguras para 19 
activos del portafolio de Pei, principalmente de la categoría comercial. Este sello lo 
otorga el Instituto Colombiano de Normas Técnicas y Certificación (Icontec), para 
diferentes organizaciones públicas y privadas en el país que cumplieran altos 
estándares en la implementación de los protocolos de bioseguridad. Si bien se han 
certificado 19 activos, 5 más están en proceso de revisión y los 146 activos del 
portafolio Pei han cumplido todos los protocolos de bioseguridad establecidos por 
el Gobierno Nacional.  
 
DIAPOSITIVA #14 SOSTENIBILIDAD 
El año 2020 fue un año de avances en términos de sostenibilidad. En relación con 
la estrategia, el Administrador Inmobiliario de Pei incorporó criterios ASG en la 
toma de decisiones de inversión, gestión y operación de los activos del portafolio. 
 
En el aspecto social, en igualdad de género, se incorporó una mujer más al 
Comité Asesor del Pei. En el administrador inmobiliario el 53% del equipo son 
mujeres de las cuales 16 hacen parte del equipo directivo de la compañía.  
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En términos de gobierno destacamos la rotación de uno de los miembros 
independientes en el máximo órgano de gobierno, el Comité Asesor. En cuanto a 
la gestión del riesgo, se fortaleció el proceso de evaluación del riesgo de impago.  
 
Entre las principales gestiones ambientales destacamos tres puntos: 

1. Se activó el plan piloto de instalación de 320 paneles solares en 1,432 
metros cuadrados que busca reducir el consumo de energías no renovables 
en algunos activos. Este programa será replicado posteriormente en más 
inmuebles del portafolio.  

2. El administrador lideró un proceso de socialización de buenas prácticas 
sobre disposición de residuos con el 50% de operadores de los activos.   

3. Se llevó a cabo la instalación de plantas de tratamiento de agua residual 
propia en 8 activos del portafolio y se hizo seguimiento al manejo de 
vertimientos de agua de estos inmuebles.  

 
Para el año 2021 iniciará la medición de la huella de carbono en 3 activos del 
portafolio y se trabajará en la implementación de su política de inversión y gestión 
de activos conforme a los principios de inversión responsable. 
 
DIAPOSITIVA #16 CIFRAS FINANCIERAS 
Continuando con las diapositivas de cifras financieras, los ingresos operacionales 
acumulados del vehículo cerraron el año en COP 441,369 millones registrando 
una disminución de 5.4% frente a los ingresos alcanzados en el año 2019. Esta 
disminución fue generada principalmente por los alivios otorgados y menores 
ingresos como consecuencia de la coyuntura COVID 19. El valor del impacto que 
se refleja directamente en los ingresos es de 52,900 millones. Este valor no 
incluye los diferimientos. La disminución de los ingresos del año 2020 está 
discriminado de la siguiente forma: COP 40,219 millones en descuentos de 
arrendamiento fijo, COP 6,243 millones de menor ingreso variable como 
consecuencia de la disminución de los niveles de ventas finales de arrendatarios 
comerciales y COP 5,061 millones de otros ingresos como explotación de zonas 
comunes y parqueaderos.  

La categoría que tuvo la mayor cantidad de alivios fue la de centros comerciales 
con el 95% del total de alivios acordados con los arrendatarios. A los centros 
comerciales le siguen los activos logísticos con el 1.8%, los inmuebles 
corporativos con el 1.5%, y especializados con el 1.3% del total de alivios.  

El NOI del año tuvo una disminución del 4.8% frente al año anterior. Esta 
disminución se explica principalmente por los menores ingresos percibidos durante 
el año en curso como consecuencia de la coyuntura Covid 19. El impacto es 
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compensado parcialmente por una disminución en los gastos operacionales de 
alrededor del 7.9% frente al año anterior que generan una disminución en el valor 
absoluto del NOI pero un repunte en el indicador ubicando el margen NOI en el 
83.1%.  Los ahorros generados en los gastos operacionales se dieron a partir de 
menores gastos en la contribución de valorización, en ahorros generados en 
honorarios de operadores especializados debido a menores ingresos en los 
centros comerciales y ahorros en el rubro de reparaciones y mantenimiento que se 
presentaron como consecuencia de la coyuntura COVID-19. 

El Flujo de Caja Distribuible pagado en el año 2020 alcanzó COP 222 mil millones 
lo que representa un incremento cercano al 2% frente a lo distribuido en 2019, 
esto, principalmente por el menor costo de financiación obtenido por la gestión del 
portafolio de deuda.  
 
DIAPOSITIVA #17 CARTERA 
El indicador de cartera se vio afectado por la coyuntura derivado de la naturaleza 
de los alivios acordados con los arrendatarios en el componente de diferimiento. 
Dichos acuerdos permitieron que una porción de las obligaciones contractuales de 
los meses en los cuales se dio el cierre de sus operaciones por los aislamientos 
obligatorios se difirieran en el tiempo. El indicador de cartera bruta alcanzó  COP 
60,331 millones en el primer semestre pero disminuyó en el último trimestre 
ubicándose en COP 40,200 millones al cierre de diciembre; esta disminución se 
dio gracias a un seguimiento permanente del desempeño de los arrendatarios 
durante la reapertura y a la gestión de cobranza donde los niveles de recaudo 
estuvieron consistentemente por encima del 100% de la facturación del periodo.  
 
Por su parte la cartera neta que refleja el riesgo vigente de cobranza, registró un 
valor de COP 14,247 MM que representa el 3.23% de los ingresos de los últimos 
12 meses, de este valor hay COP 10,011 millones que corresponden a cartera 
corriente asociada principalmente a los alivios otorgados por el vehículo, cifra que 
registró una disminución durante el último trimestre. De igual forma, los días de 
rotación de cartera neta disminuyeron pasando de 23 días a corte del tercer 
trimestre de 2020 a 10 días con corte de diciembre de 2020.  
 
Estimamos que este indicador de cartera vaya evolucionando a lo largo del año a 
medida que se cumplan las cuotas de pago de los diferimientos Covid-19. 
 

DIAPOSITIVA # 18 AVALUOS 
Pasando a la siguiente diapositiva, es importante recordar que la rentabilidad total 
del vehículo se compone por una parte del flujo pagado y por otro, de la 
valorización de los activos. Como se ve en esta diapositiva, queremos compartir 
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con ustedes que a pesar de la normatividad expedida en el contexto de la 
coyuntura para aplazar la realización de los avalúos de los activos, Pei cumplió el 
cronograma de realización de los avalúos a lo largo del año y a cierre del 2020 se 
completaron los avalúos comerciales correspondientes al 100% de los activos bajo 
manejo, con un impacto total del -1.09% que se fue incorporando en el valor diario 
de unidad (NAV) reportado por el agente de manejo. En la gráfica derecha se 
muestra cómo se dio el avance en la activación de los avalúos durante el 2020 y 
cuál fue el impacto en cada uno de los trimestres. 
 
Es de recordar que los avalúos de los activos del portafolio de Pei son realizados 
bajo la metodología de flujo de caja descontado con un horizonte de 10 años. Los 
impactos registrados en los avalúos combinan efectos coyunturales como los 
alivios otorgados a los arrendatarios, así como la disminución del IPC para los 
primeros años del horizonte de valoración.  
 
DIAPOSITIVA # 19 RENTABILIDAD 
En la siguiente diapositiva presentamos la rentabilidad del vehículo.  Los títulos de 
participación TEIS tuvieron una apreciación en el año 2020 de +0.87% con un 
valor patrimonial o Net Asset Value al cierre de diciembre 2020 de COP 
10,827,968. 

La rentabilidad medida como la tasa interna de retorno, para el año 2020 se ubicó 
en 5.84% combinando el efecto de la apreciación del valor patrimonial del título y 
los rendimientos pagados al inversionista durante el año. En la gráfica superior 
izquierda se muestra la proporción de la rentabilidad entre el flujo distribuido a los 
inversionistas y la valorización del título. Así el 85% de la rentabilidad equivalente 
a COP 514,687 por título, se explica por el componente de rendimientos pagados 
y el componente de valorización se explica el 15% restante correspondiente a 
COP 93,713 por título. 

Como lo mencionó Jairo al inicio, mañana viernes 12 de febrero se llevará a cabo 
el pago del Flujo de Caja Distribuible correspondiente a los resultados del vehículo 
del cuarto trimestre de 2020. Los rendimientos entregados serán por un valor de 
COP 133,119 por título, lo que equivale a un monto total en valor absoluto de COP 
57,430 MM. Este valor representa un incremento de 4.5 veces con respecto al 
Flujo de Caja Distribuible causado durante el tercer trimestre de 2020. Les 
recordamos que el monto que recibe cada inversionista está sujeto a las 
retenciones en el pago según su naturaleza tributaria. 

Para el indicador estabilizado, es decir la rentabilidad en un horizonte de 5 años es 
de 10.27%, y se mantiene en niveles de doble dígito. 
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En la gráfica inferior izquierda se muestra la evolución del dividend yield de los 
últimos años; si bien el 2020 fue un año atípico en el flujo de caja entregado a los 
inversionistas debido a la coyuntura, también es un año donde el Flujo de Caja 
Pagado correspondió a 5 trimestres: dos del año 2019 pagados en febrero de 
2020 y 3 trimestres del año 2020 pagados dos en agosto y uno en noviembre. De 
esta manera, el indicador del dividend yield pagado para el 2020 alcanzó un valor 
de 4.77%.  

 
DIAPOSITIVA #20 ENDEUDAMIENTO 
En esta siguiente lámina presentamos el comportamiento del portafolio de deuda. 

El monto de endeudamiento cerró el año en 2.2bn de pesos de los cuales el 85% 
es deuda de largo plazo y el 15% es de corto plazo, atendiendo la estructura de 
capital del vehículo. Esto equivale a un loan to value es decir, el indicador deuda 
bruta sobre activos de 31%, 9 puntos porcentuales por debajo del límite del 
vehículo, que es del 40%.  

Con el objetivo de disminuir los vencimientos de deuda 2020 y aprovechar la 
disminución de tasas que se dieron a lo largo del año, durante el año se realizaron 
novaciones por COP 973 mil millones lo cual permitió eliminar los vencimientos de 
deuda en el año de coyuntura. En consecuencia, al cierre de diciembre de 2020 el 
42% del portafolio se encontraba indexado a IPC y el 40% a IBR, lo cual le ha 
permitido al vehículo incorporar en su costo de financiación la disminución de 
estos dos indicadores. De esta manera, la tasa de interés promedio del portafolio 
de deuda registró una caída de más de 242 puntos básicos en el año al pasar de 
7.14% EA al cierre de 2019 a 4.72% EA para el mes de diciembre de 2020. 

En cuanto al comportamiento del costo de la deuda ponderado de enero a 
diciembre, cuando se compara con el del año anterior, se registró una disminución 
de 118 puntos básicos, explicada principalmente por los resultados obtenidos en la 
colocación de la segunda emisión de bonos ordinarios de noviembre 2019, y por la 
gestión activa del portafolio de deuda, traducida en nuevas líneas de crédito y 
mayor competitividad de las entidades financiadoras que han permitido obtener 
mejores tasas. 

En la última teleconferencia de resultados les compartimos que estábamos 
adelantando el proceso de oferta al mercado para realizar la tercera emisión de 
bonos ordinarios con el objetivo de realizar una sustitución de la deuda, con lo cual 
la transacción no incrementaría el nivel de endeudamiento. Con el 
acompañamiento de los agentes colocadores de la transacción, continuamos 
analizando el mejor momento para lanzar la oferta al mercado.   
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El programa de títulos de contenido crediticio fue actualizado en 2020 para ampliar 
su alcance de emisión a bonos verdes y papeles comerciales; actualmente el 
programa tiene un cupo aprobado por COP 1.5 Billones de los cuales hay 
disponibles COP 500,000 millones de pesos.  

 
DIAPOSITIVA #22 AGENDA DE TRABAJO 2021 
Finalmente, les presentamos los principales temas que tenemos en la agenda de 
trabajo de Pei y del administrador inmobiliario para el 2021 y en el que seguiremos 
avanzando en el contexto de la situación actual. 

• Nos encontramos en proceso de preparación para la Asamblea Ordinaria de 
Inversionistas en formato virtual que estimamos llevar a cabo en el mes de 
marzo.  

• También continuaremos trabajando para la migración a la rueda de 
negociación de renta variable de acuerdo con los plazos establecidos por la 
BVC a hoy tiene un plazo hasta el 12 de abril de 2021. Al respecto, es 
importante recordar a los inversionistas que esta es una migración no optativa 
para los emisores, que no cambiará la naturaleza del título y que traerá 
beneficios como la visibilidad del título en mercados internacionales, el 
fomento de la liquidez y la valoración del título valor a precios de mercado. 

• Como es habitual, acompañados por los agentes colocadores evaluaremos las 
condiciones de mercado para capturar las oportunidades de mercado ante una 
eventual emisión de títulos participativos o títulos de deuda. No obstante, el 
vehículo cuenta con capacidad de endeudamiento para atender los 
compromisos de adquisición de activos en desarrollo.  

• A lo largo del 2021 se continuará trabajando en la agenda de sostenibilidad, 
entre los principales proyectos que se han venido adelantando es la obtención 
de resultados de la medición de la huella de carbono y la implementación de la 
política de inversión y gestión de activos acorde a PRI. 

 
Jimena Maya 
CIERRE 
Con esto hemos cubierto un repaso de la situación del Pei al cierre del 2020, una 
vez más les agradecemos su participación en este espacio que tiene por objeto 
acercar la gestión del vehículo a los inversionistas y mantenerlos informados de 
los acontecimientos e indicadores más relevantes relacionados con el portafolio y 
los resultados del vehículo. 
  
Muchas gracias por su atención. A continuación, abriremos el espacio para 
responder las preguntas por parte de los participantes. 


