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Vacancia y Cartera

Adm. Maestro

Rentabilidad

Precio Valoración

Gobierno Corporativo

Distribución de Rendimientos

2

Fuente: Titularizadora Colombiana.
Fecha de Información: 31/12/2022
* Dividend Yield: Rendimientos distribuidos en el mes sobre promedio del valor del título en el mes
** Cartera vencida sobre ingresos operacionales de los últimos 12 meses
Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad.

Factores Diferenciadores

Información

Administración Maestra: Supervisión y 
monitoreo. 

Equipo de inmobiliarios expertos e 
independientes.

Sólido Gobierno Corporativo como garantía de un
proceso riguroso de adquisiciones y de una
adecuada administración maestra del vehículo.

Alto estándar de divulgación de
información.

Distribución mensual de rendimientos.
Dividend Yield* de 5,98% (últimos 12 meses) ha
sido valioso para los inversionistas en un contexto
de altas tasas de inflación y baja rentabilidad real.

La vacancia y la cartera presentados en el 2022, 
no constituyeron un riesgo para la operación

del vehículo.

TIN se ha destacado en los últimos 3 años,
obteniendo la mejor rentabilidad frente a vehículos
comparables.
Aún con los desafíos económicos del 2022, el
vehículo cerró con una rentabilidad desde el inicio de
11,95% E.A. y para el año corrido con el 20,99% E.A.

El precio de valoración con cierre 2022 fue del
100% del valor patrimonial.



Propuesta modificación plazo de Estabilización

Informe de Gestión 2022

Aprobaciones Asamblea Extraordinaria TIN 2022

Migración Rueda de Renta Variable
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* Indicadores con corte a 31 Diciembre de 2022
** Cartera vencida sobre ingresos operacionales de los últimos 12 meses

$480.841 Millones
Activos administrados

85.516 m2

Área administrada

98,55%
Ocupación económica 
del portafolio

0,01%**
Cartera vencida 
Diciembre 2022

Rentabilidad
Desde el Inicio:

11,95% E.A.
Año 2022:

20,99% E.A. (IPC+6,96%)

5,98%***
Dividend Yield Promedio 2022

$ 141.532 millones
Endeudamiento financiero (Capital)

13,56% E.A.
Costo promedio ponderado 
de la deuda Diciembre 2022.

$1.071 millones 
Negociados en mercado 
secundario 2022.

30,21% < Lim. 40%
Endeudamiento 
Financiero.

98,9%
Precio promedio ponderado de 
valoración 2022 (Precia).

9,76% E.A.
Costo promedio de la deuda 
2022.

*** Rendimientos distribuidos en el mes sobre promedio del valor del título en el mes

Indicadores de Desempeño 2022*

Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad.

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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66%

50%

2021 2022

$ 17.854 

$ 18.668 

2021 2022

4,5%

64%

34%
45%

52%

Ingresos Arrendamientos

Valorización

Otros Ingresos

75%
74%

2021 2022

89%
87%

2021 2022

2022

2021

Informe de Resultados Financieros
Resultados de la Operación – 2022*

Distribución de Ingresos

* Cifras en millones de Pesos

2,2%

Margen NOI Margen EBITDA

6,31%
5,98%

2021 2022

0,3%

Ingresos por Arrendatarios

1,0%

Fuente: Titularizadora Colombiana.

25.178 26.165 

1.762 

10.700 

2021 2022

Tramo I - II Adquisiciónes

$36.864

$26.939

37%

3,9%

Dividend Yield PromedioDistribución de Rendimientos

Margen Dividend Yield

16%
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44,7%

55,3%

11,95% EA

Composición Rentabilidad 
Acumulada* 25/10/2018 – 31/12/2022

11,95% EA

Rentabilidad por Flujo

Rentabilidad por valorización

65,8%

34,2%

Informe de Resultados Financieros 
Comportamiento Rentabilidad Efectiva

* Periodo desde el inicio del vehículo 
** Rentabilidad últimos 12 meses: Periodo Diciembre 2021 a Diciembre 2022.

12,60%
(IPC + 6,61%) 

20,99%
(IPC + 6,96%) 

2021 2022

Comparación Rentabilidad
LTM**  2021 - 2022

8,39%

Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad.

20,99% EA

Composición Rentabilidad 
01/01/2022 – 31/12/2022

Rentabilidad por Flujo

Rentabilidad por valorización

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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Informe de Resultados Financieros 
Comparativo Rentabilidades Fondos Inmobiliarios

Comparación de Fondos Inmobiliarios – Rentabilidad LTM*

* Rentabilidad últimos 12 meses: Periodo enero 2022 a diciembre 2022.
Fuente www.credicorpcapital.com/Colombia/Neg/GA/Paginas/Inm.aspx, www.btgpactual.com, https://www.skandia.com, www.daviviendacorredores.com/FICInmobilairioderenta, 
https://assetmanagement.grupobancolombia.com/

4,77%

6,49%

6,48%

12,80%

11,52%

20,99% - (IPC + 6,96%)

TIN INMOVAL SKANDIA (Comprar para Arrendar) DAVIVIENDA CORREDORES Sura AM Rentas Inmobiliarias VISUM - BTG

IPC: 13,12%

http://www.credicorpcapital.com/Colombia/Neg/GA/Paginas/Inm.aspx
http://www.btgpactual.com/
https://www.skandia.com/
http://www.daviviendacorredores.com/FICInmobilairioderenta
https://assetmanagement.grupobancolombia.com/
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$ 29.381 $ 28.280 $ 29.073 $ 29.523 $ 29.560 $ 29.949 $ 30.155 $ 30.046 $ 30.427 $ 30.863 
$ 26.803 

$ 30.807 

6,31%
6,02% 6,11% 6,13% 6,06% 6,09% 6,10% 5,98% 5,99% 6,01%

5,16%

5,85%

1,00%

2,00%

3,00%

4,00%

5,00%

6,00%

7,00%

 $ -

 $ 10.000

 $ 20.000

 $ 30.000

 $ 40.000

 $ 50.000

 $ 60.000

 $ 70.000

 $ 80.000

ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22

Dividendo por Titulo Dividend Yield Anualizado

Informe de Resultados Financieros
Dividend Yield

Dividend Yield 2022

Dividend Yield

5,98% 
DY Promedio LTM

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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Informe de Resultados Financieros
Estado de Endeudamiento – 2022

4,14 meses
Plazo restante promedio

de la deuda

13,56% EA
Costo ponderado de la deuda Dic. 

2022. Tasa Fija

9,76% EA
Costo promedio de la deuda 2022. 

Tasa Fija y Variable

30,21%
Endeudamiento Financiero

$141.532*
Deuda  Financiera

40%
Límite Endeudamiento

Vs

Estado de Endeudamiento

* Cifras en millones de Pesos

Estrategia 2022:
• Renovar créditos de tasa variable a fija, reduciendo el riesgo de tasas indexadas al

IBR.
• Cotizar periódicamente tasas de interés.
• Buscar alternativas como créditos sintéticos analizando tasas de intereses menores a

la presentadas en el mercado nacional, esto con el fin de gestionar un costo de
deuda menor.

Fuente: Titularizadora Colombiana.



Títulos 

InmobiliariosTin

10

2022

2021

$480.893 mm

$454.287 mm

#89
Avalúos Realizados

2021

$454.287 MM

Valor avalúos realizados a 
Diciembre 2022

100%
Avance del total 

de avalúos

$480.893 MM

Valor avalúos realizados a 
Diciembre 2021

5,86%
Valorización 
2022 vs 2021 

Seguimiento Avalúos
2022

Cifras en millones de Pesos

Fuente: Avaluadores: Tinsa Colombia LTDA, Colliers International Colombia S.A, Cushman & Wakefield Colombia S.A.S, Logan Valuation S.A.S.  
Fecha de Información: 31/12/2022  

4
Avaluadores 

independientes con 
rotación bianual de 

inmuebles.Fuente: Titularizadora Colombiana.
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ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 sep-22 oct-22 nov-22 dic-22

Informe de Resultados Financieros 
Resultados Observados – 2022

Valor del Título TIN ($)

El valor del titulo al 
31 de Diciembre 2022.

6.339.097

5.560.887
Valor del titulo 

01/01/2022

13,99%
Incremento 
valor del titulo

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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504 Inversionistas TIN

Informe de Resultados Financieros 
Inversionistas – Diciembre 2022

Fuente. Deceval. Cálculos Titularizadora Colombiana

Composición por Inversionistas 492 Inversionistas TIN

Aseguradoras y 
Cap.

32,8%

Pens. Voluntarias
13,8%Sector Real

15,5%

Pens. 
Obligatorias

8,3%

Cesantias
2,8%

Fondos Mutuos
2,0%

Ins. Oficiales Esp.
1,1%

FICS 
2,2%

Pat. Autónomo
7,9%

Persona Natural
13,7%

Inversionistas 
por Monto

Persona Natural
68,9%

Fondos Mutuos
2,0%

Aseguradoras y 
Cap.
2,0%

Inst. Oficiales 
Esp.
0,2%

Pat. Autónomo
0,6%

Sector Real
23,6%

Pens. Voluntarias
1,2%

FICS 
0,8%

Pens. 
Obligatorias

0,4% Cesantias
0,2%

Número de 
Inversionistas
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Certificaciones y Calificación Fitch
Diciembre 2022

Fitch Rating Afirma Calificación de 
Tramos 1, 2 y 3  de TIN: iAAA (col)

Fitch Rating afirmo en iAAA (col) las
calificaciones de los tramos 1, 2 y 3 del
programa de emisión y colocación de títulos
participativos TIN emitido por Titularizadora
Colombiana S.A. Perspectiva Estable.

Definición iAAA (col): Refleja la expectativa de
las más alta estabilidad en los rendimientos
medida a través del valor del mercado y la
generación de ingresos de los activos
subyacentes, consistentes con los términos de
la emisión.

Fecha de la Calificación: 28 de Septiembre
2022, vigencia de 1 año.

Reconocimiento Emisores IR

Certificación de la adopción de las mejores
prácticas de revelación de información y
relación con inversionistas por la Bolsa de
Valores de Colombia (BVC).

Fecha Certificación para Titulos de
Participación: 18 de Octubre 2022, vigencia de
1 año.

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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Características del Programa

Fuente: Prospecto TIN – Titularizadora 
Colombiana.
Fecha de Información: 31/12/2022  

Mercado al que se dirige

Cupo global

Clase de títulos

Plazo de títulos

Modalidad de oferta

Modalidad de colocación

Agentes colocadores

Perfil de Riesgo / Rentabilidad

Vigencia de la Oferta Pública

Certificación emisores IR

Emisor

$2 Billones
Tramo 1: $162.750 MM

Tramo 2: $105.000 MM
Saldo por emitir $1.732.250.000.000

Riesgo moderado. Rendimiento mensual L/P

Certificación a Emisores de Títulos de Participación. Octubre 2022

100 años prorrogables (Vencimiento inicial 2118)

Mercado Principal

Programa de emisión por tramos

Demanda en Firme a través de la BVC

Títulos participativos fungibles Inscritos en el RNVE 
/ Calificación iAAA para Tramos 1 y 2 /Calificación Tramo 3 iAAA (pendiente emitir)

Se renovó la vigencia por parte de la SFC por 5 Años contados a partir del 9 del septiembre del
2021.

8

9

11

7

6

2

4

5

3

10

Titularizadora Colombiana S.A. con cargo y respaldo exclusivo de la Universalidad TIN1



Informe de Gobierno Corporativo 2022
Principales Aspectos

• Actividades destacadas en 2022
Asamblea Extraordinaria de Tenedores de Títulos
Reconocimiento IR para Títulos Inmobiliarios

• Gestión Asambleas de Tenedores de Títulos TIN
⁻ Asamblea Ordinaria de Tenedores 5 de mayo de 2022
Aprobación de i) Informe de Gestión, ii) Informe de Gobierno
Corporativo, iii) Estados Financieros de la Universalidad a 31 de
diciembre de 2021

⁻ Asamblea Extraordinaria de Tenedores 12 y 14 de Diciembre de
2022

Aprobación de modificaciones al Prospecto y Reglamento TIN así:
1. Modificación de la base de cálculo para la comisión de

administración: de patrimonio a NOI*.
2. Mecanismo de Readquisición por parte del Emisor sobre el

10% de los títulos en circulación.
3. Ajustes de forma y numeración.

• Gestión Junta Directiva Titularizadora
⁻ 11 reuniones que trataron asuntos inmobiliarios durante 2022.
⁻ 3 reuniones del Comité de Junta Inmobiliario (órgano de apoyo).

• Gestión Comité Asesor
⁻ 11 reuniones durante el 2022.
⁻ Recomendación de nuevos negocios para aprobación de la Junta

Directiva y seguimiento de gestión del administrador maestro, del
gestor inmobiliario y del administrador inmobiliario y
modificaciones a someter a Asamblea Extraordinaria.

• Prevención de Conflictos de Interés
⁻ Adecuado tratamiento de los conflictos de interés y su

administración

• Modificación a los Documentos Corporativos
⁻ Documentos modificados por la Asamblea Extraordinaria

(Prospecto y Reglamento)
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Fuente: Titularizadora Colombiana.











Propuesta modificación plazo de Estabilización

Informe de Gestión 2022

Aprobaciones Asamblea Extraordinaria TIN 2022

Migración Rueda de Renta Variable



Propuestas 
Aprobadas en 

Asamblea 
Extraordinaria 2022

6.1
Modificación de la base de 

cálculo para la comisión 
de administración: de 

patrimonio a NOI*. 
La tarifa aplicada al NOI 

depende de la 
rentabilidad real del titulo 

y de la valoración del 
mercado. 

6.2
Mecanismo de 

Readquisición sobre el 
10% de los títulos en 
circulación, conn un 
máximo del 3% de 

readquisición anual.

6.3
Ajustes de forma y 

numeración.

Fuente: Titularizadora Colombiana.



Propuesta modificación plazo de Estabilización

Informe de Gestión 2022

Aprobaciones Asamblea Extraordinaria TIN 2022

Migración Rueda de Renta Variable
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Transición

La BVC con el Boletín
normativo 039 del 27 de
octubre de 2021, abrió la
posibilidad para que los
títulos migren
voluntariamente de la rueda
de renta fija a la de renta
variable.

Historia

Octubre 2018. Desde la
creación de los TIN, los
títulos participativos
inmobiliarios se transaban
en el sistema de renta fija.

La negociación de títulos en
esta rueda hacía alusión a
temas operativos, debido a
que el sistema de renta
variable estaba construido
exclusivamente para
acciones y no para los
títulos participativos.

Análisis

Por la naturaleza de los
títulos TIN, estos se
consideran de renta variable
ya que su rendimiento no es
constante ni esta indexado a
ningún indicador financiero.

Desde 2018, la BVC empezó
a buscar un espacio
operativo de los títulos
inmobiliarios en la rueda de
renta variable atendiendo a
la naturaleza de estos
valores.

Objetivo

Se tiene como objetivo
migrar los TIN al sistema de
negociación de Renta
Variable y aprovechar las
oportunidades que éste
mercado trae.

Lo anterior con el fin de
potencializar a TIN en el
mercado y conseguir
mejores resultados a sus
inversionistas.

Actualidad

La propuesta de la migración
de los títulos TIN del sistema
de negociación de Renta Fija a
Renta Variable, aún se
encuentra en evaluación y
análisis teniendo en cuenta las
condiciones actuales de
mercado.

Se continuarán evaluando las
condiciones de mercado en los
próximos meses y, si se
considera apropiado, se
pondrá a consideración de una
Asamblea Extraordinaria.

Fuente: Titularizadora Colombiana.



Propuesta modificación plazo de Estabilización

Informe de Gestión 2S-2022

Aprobaciones Asamblea Extraordinaria TIN 2022

Migración Rueda de Renta Variable
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Ajuste a la Política de Inversiones – Modificación plazo para lograr niveles de exposición TIN

AJUSTE
Extender el termino señalado en los Niveles de Exposición de 5 a 7 años. Referencia al prospecto
y Reglamento: 10.7.3 Niveles de Exposición

FUNDAMENTO El nivel de endeudamiento esta en el 30% con un limite del 40%, por consiguiente no se
tiene disponibilidad de endeudamiento para nuevas adquisiciones.

Considerando el riesgo de incumplir el plazo para lograr los limites de exposición del
portafolio TIN, se busca aumentar en 2 años el limite de tiempo para la estabilización del
portafolio.
Nueva fecha limite: 18/10/2025.

Fuente: Titularizadora Colombiana

Por la coyuntura actual del mercado, no se ha realizado la emisión del tramo 3, por

consiguiente no se han podido adquirir mas activos que permitan la estabilización de los

niveles de exposición del vehículo.

Secciones: Niveles de Exposición
Prospecto: 10.7.3
Reglamento: 10.7.3Cambios Reglamento/Prospecto
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Comercio Industria

COP $97.682 MM COP $68.728 MM

8.424 m2 32.190 m2

Bogotá, Cali y Soacha Cali y Buenaventura

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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Costa 

Atlántica *
Área: 44.001 m2

Valor: $144.445 MM

Cali
Área: 15.547 m2

Valor: $40.281 MM

Bogotá
Área: 41.550 m2

Valor: $363.830 MM

Medellín 
Área: 2.250 m2

Valor: $19.553 MM

Portafolio Inmobiliario Proyectado
Distribución Portafolio

$634.609 Millones
Activos inmobiliarios 

administrados

$4.427 millones 
Ingresos potenciales mensuales

23 Ciudades y 
Municipios
*Incluye Cartagena, Barranquilla 
y Santa Marta

126.129 m2

Área administrada

127 inmuebles
Presencia Nacional

Otros
Área: 22.782m2

Valor: $66.499 MM

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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16%

3%

3%

4%

7%

11%

15%

41%

11%

2%

2%

3%

5%

8%

11%

29%

14%

8%

6%

Otros
Decowraps
Alusud
Famoc Depanel
Kokoriko
Itaú
Muebles Jamar
Davivienda
Portafolio 1 NEC
Portafolio 2 NEC
Portafolio 3 NEC
Portafolio 4 NEC
Portafolio 5 NEC

12%

17%

17%
26%

28%

9%

13%

13%

34%

31%

Local Comercial en PH

Local Comercial a la
Calle

Oficina

Local en C.C

Bodega

Distribución por Arrendatario**Tipo de Inmueble

Resumen Portafolio Proyectado
Distribución Portafolio

*Otros: Riss Tong, Archies, Tostao, 

Colsubsidio, Crepes & Waffles

Limite prospecto: 70% por tipo de activo. Limite prospecto: 30% por ingresos.

**Distribuciones calculadas con ingresos potenciales.

*

Situación Actual

Situación Actual + Pipeline

Situación Actual

Situación Actual + Pipeline

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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4%
6%

31%
57%

6%
3%

11%

23%

57%

Cali

Medellin

Otros

Costa Atlántica

Bogotá D.C.

9%

4%

8%

28%

51%

16%

3%

8%

34%

39%

Otros

Actividades Inmobiliarias

Expendio de Alimentos

Industrial

Intermediacion Financiera

Distribución GeográficaDistribución Sector Económico

Resumen Portafolio Proyectado
Distribución Portafolio

*Otros: Grande Superficie y salud, industriales y logística. 

*Otros: Bucaramanga, Cúcuta, Envigado, 

Ibagué, Santa Marta, Buenaventura.

Limite prospecto: 50% por valor activos, código CIIU. Limite prospecto: >1MM hab. (hasta 50%, excepto Bogotá). 
>500,000 hab. (hasta 30%).  >300,000 hab. (hasta 20%).  
>Otras (hasta 15%)

*

*

Situación Actual

Situación Actual + Pipeline
Situación Actual + Pipeline

Situación Actual

Fuente: Titularizadora Colombiana.



TITULARIZADORA COLOMBIANA S.A.

UN SÓLIDO EMISOR EN EL MERCADO DE CAPITALES

Contamos con 73 emisiones en el mercado de capitales 
colombiano por aproximadamente $24 billones emitidos en 
21 años y $3 billones de saldo administrado.



Aviso Legal

“Esta presentación fue preparada por la Titularizadora Colombiana S.A. y está dirigida a los inversionistas profesionales en los términos del Decreto 2555 de
2010.

Este documento contiene proyecciones y expectativas del futuro, las cuales involucran elementos significativos de juicio subjetivo y de análisis que reflejan
varios supuestos con respecto al desempeño de varios factores. Debido a que los juicios, análisis y supuestos están sujetos a incertidumbres en el negocio,
incertidumbres económicas y competitivas más allá del control de la fuente, no puede garantizarse que los resultados serán de acuerdo con las proyecciones
y expectativas futuras. La Titularizadora Colombiana S.A. no asume obligación alguna de actualizar o corregir la información contenida en esta presentación.

La presentación es un documento de carácter informativo y no constituye una oferta pública vinculante. La negociación de los Títulos emitidos a la fecha no
se ve restringida por la publicación de la presente presentación. Sin embargo, los Títulos a ser emitidos en el Tramo 3, solo podrán ser objeto de negociación
una vez el Aviso de Oferta del Tramo 3 cumpla con los requisitos previstos en el artículo 6.3.1.1.5 del Decreto 2555 y el mismo sea oficialmente comunicado
a sus destinatarios.

Esta presentación no reemplaza la información contenida en el prospecto de información ni en el reglamento de emisión. Por lo que el prospecto de
información y el reglamento de emisión deberán ser consultados por los futuros inversionistas, antes de tomar cualquier decisión de inversión.

La fuente de las cifras y cálculos incluidos en esta presentación es la Titularizadora Colombiana S.A. salvo que se indique lo contrario. Igualmente, las cifras
contenidas en esta presentación son a 31 de diciembre de 2022 salvo que se indique lo contrario. En el caso de los avalúos comerciales de los activos
inmobiliarios se informa que son los vigentes a 31 de diciembre de 2022. La información del sector inmobiliario está a 31 de diciembre de 2022.

La Titularizadora Colombiana S.A. no asume responsabilidad por la utilización que cualquier tercero pueda hacer del contenido plasmado en esta presentación
y, por lo tanto, ellos deberán hacer su propio análisis y evaluación de la información acá recogida y serán responsables del análisis y las conclusiones que hagan
sobre o con base en esta presentación”.
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* Vacancia: inmuebles que se encuentran vacíos o en oferta para ser recolocados. 
Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad

PROPOSITO Alinear los intereses del Administrador Maestro con los de los Inversionistas con el fin de
asegurar una gestión positiva del portafolio y su rentabilidad.

BENEFICIOS

Busca que, en el momento de hacer adquisiciones, se observen altos estándares en la
selección de arrendatarios de calidad, con el fin de disminuir riesgo de deterioro en la
cartera.

Busca que la gestión de vacancias, cartera y mantenimientos tenga un impacto directo
en la comisión y ésta no se atribuya solo a la consecución de activos.

Diferencia a TIN respecto del pago de comisiones de otros actores inmobiliarios en el
mercado, poniendo énfasis en la importancia de la gestión del portafolio.

Fuente: Titularizadora Colombiana

Revisa estrategias de endeudamiento para que no afecte negativamente la rentabilidad

real que TIN ofrece a sus inversionistas.

Nuevo Esquema de Comisión de Administración TIN
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Se cambió la base del cálculo de la comisión de administración de
patrimonio a NOI* (INGRESO NETO OPERATIVO – Últimos 12
meses) considerando que el cambio incentiva el cuidado de la
vacancia***, la cartera y la eficiencia operativa; y se desincentiva la
adquisición de activos para incrementar la comisión.

El indicador del que parte la comisión es la Rentabilidad Real del
vehículo LTM**. Dependiendo de esta, se aplica un porcentaje (%)
de comisión variable sobre el NOI* LTM** de manera
proporcional. La tarifa equivalente NOI LTM tiene un mínimo del
0,96% y un tope máximo de 1,44%. Con un escenario base de
1,20% sobre NOI LTM. Los parámetros se calculan por teorema de
proporcionalidad; la relación de linealidad base de 1pbs a 0,20pbs.

Nueva base de comisión Rango de Rentabilidad

Comisión Propuesta

𝐶𝑜𝑚𝑖𝑠𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑒 𝐴𝑑𝑚ó𝑛 𝑀𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙
= % 𝑇𝑎𝑟ifa definitiva aplicada al NOI ∗ 𝑁𝑂𝐼 ú𝑙𝑡𝑖𝑚𝑜𝑠 12 𝑚𝑒𝑠𝑒𝑠.

Fuente: Titularizadora Colombiana
*NOI: Ingreso Operativo Neto 
**LTM: Últimos 12 meses  
***Vacancia: inmuebles que se encuentran vacíos o en oferta para ser recolocados.
Teorema de Proporcionalidad: Hace referencia a la proporcionalidad o equivalencia existente entre la comisión actual (Comisión TIN %) con la comisión propuesta (Equivalencia/NOI*LTM**), dependiendo del rango de rentabilidad que presente el vehíc  
Linealidad: Hace referencia a los puntos básicos que incrementa o disminuye la comisión dependiendo del rango de rentabilidad en que este el vehículo. 

Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad

Secciones: Comisión de Administración
§12.1.2 Reglamento 
Flujo de Caja Distribuible
§6.17.1.1 Prospecto y §7.3.5.1 Reglamento

Definiciones: 96. Rentabilidad Real

Cambios Reglamento/Prospecto

Rentabilidad Real Comisión TIN % Equivalente / NOI* LTM**

< = 4,80% 0,80% 0.96%

5,00% 0,83% 1,00%

6,00% 1,00% 1,20%

7,00% 1,17% 1,40%

> = 7,20% 1,20% 1,44%
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Los títulos inmobiliarios TIN son títulos participativos y, por lo tanto, no tendrán una rentabilidad garantizada sino que tendrán una rentabilidad variable que dependerá del comportamiento de las inversiones que conforman la Universalidad

Nuevo Esquema de Comisión de Administración TIN

• El nuevo esquema de comisión tiene en cuenta el valor del
mercado reportado por los proveedores de precios
diariamente.

• Se toma el valor promedio del titulo LTM** de los
proveedores de precios para definir ajuste por valoración y
este se suma/sustrae a la tarifa obtenida a partir del rango
de rentabilidad, entendida como Tarifa equivalente NOI
LTM.

Porcentaje de Ajuste por Valoración de Mercado

Fuente: Titularizadora Colombiana *NOI: Ingreso Operativo Neto **LTM: Últimos 12 meses

Secciones: Comisión de Administración
§12.1.2 Reglamento 
Flujo de Caja Distribuible
§6.17.1.1 Prospecto y §7.3.5.1 Reglamento

Definiciones: 96. Rentabilidad Real

Cambios Reglamento/Prospecto

Valor Promedio de Valoración

Desde Hasta
Ajuste por 

Valoración

0% <50% -0,05%
50% <75% -0,05% y -0,025% RL
75% <90% -0,025% y 0% RL
90% 100% 0,00%

>100% 0,05%

%𝑇𝑎𝑟𝑖𝑓𝑎 𝐷𝑒𝑓𝑖𝑛𝑖𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑎𝑝𝑙𝑖𝑐𝑎𝑑𝑎 𝑎𝑙 𝑁𝑂𝐼
= 𝑇𝑎𝑟𝑖𝑓𝑎 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑣𝑎𝑙𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑁𝑂𝐼 𝐿𝑇𝑀 + 𝐴𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒 𝑝𝑜𝑟 𝑉𝑎𝑙𝑜𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛

• Con este valor promedio de mercado LTM reportado por los
proveedores de precios, se calcula el ajuste por valoración a partir
de la siguiente tabla:

Tener en cuenta que los valores entre 50%-90% se calculan por el teorema de 
proporcionalidad. 

• Entre 50 y <75%, regresión lineal entre -0,05% y -0,025%; respectivamente.
• Entre 75% y <90%, regresión lineal entre -0,025% y 0%; respectivamente.
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Ventajas Alcance Riesgos

* Dividend Yield: Rendimientos distribuidos en el mes sobre promedio del valor del título en el mes

Confianza en el vehículo
inmobiliario
Aumento en la distribución
de rendimientos por título
con menor número de
títulos
Mayor liquidez del
mercado secundario
Aumento en el valor
patrimonial y de mercado
del título

Ajuste al mecanismo de Readquisición de 
Títulos

Propuesta

Mecanismo que permite al emisor adquirir hasta el 10% de los títulos en circulación con el fin de mejorar la valoración de mercado. Los títulos
readquiridos se extinguen y, por consiguiente, se disminuye el número total de títulos en circulación.

Recursos

Recursos por venta de activos
Flujo de caja: Fondo de apropiaciones
para readquisición. Como regla
general, el valor de la apropiación no
deberá afectar negativamente el
Dividend Yield* por debajo del
promedio histórico. Sin embargo, el
Comité Asesor tiene la facultad de
autorizar la apropiación final requerida
sin que esta pueda exceder el 30% del
Flujo De Caja Distribuible de cada mes.

Los recursos destinados para el
fondo de readquisición,
aumentarían las apropiaciones.
Como mitigante a este riesgo, el
comité asesor hará un
seguimiento con el fin de que el
valor de las apropiaciones no
afecte negativamente el
Dividend Yield* por debajo del
promedio histórico.
Adicionalmente, la apropiación
final requerida no podrá
exceder el 30% del Flujo De Caja
Distribuible de cada mes.

Monto máximo de adquisición
correspondiente al 10% de los
títulos en circulación, con un
máximo de adquisición anual
equivalente al 3% de los títulos
en circulación. El porcentaje es
acumulativo y las operaciones
se podrán realizar durante la
vigencia del vehículo, sin
exceder este porcentaje en
ningún momento.
En caso de nuevas emisiones,
ese 10% incrementa
proporcionalmente a los títulos
de la nueva emisión.

Fuente: Titularizadora Colombiana.
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Definición de Precio de 
Readquisición

Es el valor de un Título a readquirir definido por el
Comité Asesor, el cual se determina atendiendo
principalmente los siguientes criterios:

Valor Patrimonial
Valor de mercado reportado por proveedores de Precios
Mayor valor de mercado transado y demandado
Precio de cierre BVC
Condiciones de mercado y negociación de los títulos en el
mercado secundario, con sujeción a las normas previstas
por la BVC

El mecanismo se implementa en principio a través
de sistemas transaccionales y, en casos
excepcionales, a través de operaciones especiales.

En dichos casos excepcionales se puede utilizar un
Factor de Ajuste máximo del 10% calculado a
partir del valor patrimonial, el endeudamiento
financiero y el precio reportado por el proveedor
de precios.

Readquisición de Títulos
Propuesta

Secciones:

Definiciones:

Cambios Reglamento/Prospecto

# Prospecto Definición # Reglamento

51. Factor de Ajuste. 45.

93. Precio de Mercado 
de  Readquisición.

83.

94. Precio Patrimonial. 84.

95. Precio de 
Readquisición a 
Cargo del Emisor.

85.

101. Readquisición por 
decisión del Emisor.

91.

§ Prospecto y 
Reglamento

Sección

7.4.1 Opción de readquisición por 
solicitud de los Tenedores. 

7.4.2 Readquisición por Decisión del 
Emisor. 

7.4.3 Disposiciones comunes a la 
Readquisición de Títulos.

9.2.1 Junta Directiva

9.2.2.2 Funciones del Comité Asesor.

Proceso 

Este mecanismo será activado cuando el Comité
Asesor lo considere necesario, teniendo en cuenta
los indicadores del mercado secundario.

El mecanismo se revisará al menos una vez al año
por el Comité Asesor.

Comité Asesor:
Análisis del precio de valoración del titulo en el
mercado secundario
Definición de activación del mecanismo de
readquisición
Definición de precio de readquisición y recursos
para el fondo de readquisición

Administrador Maestro:
Publicación aviso de oferta con condiciones de
readquisición
Readquisición de Títulos
Extinción de Títulos Readquiridos

Fuente: Titularizadora Colombiana.



Fuente: Estadísticas de Edificación de Licencias de Construcción – ELIC a 30 de  noviembre 2022, DANE.

1 Licencias para industria, oficinas y comercio

Mercado Inmobiliario
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Atlántico, Bolívar y Magdalena

Bogotá y Cundinamarca

Santander

Valle del Cauca

2 Se proyectan los datos de diciembre

Evolución del área aprobada para licencias, por región (MM de m2)1

Las licencias de construcción aumentaron 31% en 20222 vs. 2021. Para el segundo semestre de 2022 todas las regiones
presentaron crecimiento contra el segundo semestre de 2021, excepto Antioquia que tuvo una caída debido a las disminuciones
en el área aprobadas para el sector de oficinas y comercio.

2S 2022

0.52m2

0.18m2

0.14m2

0.11m2

0.06m2

2022

0.94m2

0.44m2

0.21m2

0.17m2

0.10m2



Evolución del área aprobada para licencias, por sector (MM de m2)

El sector comercio se encuentra en niveles similares a los del segundo semestre de 2021. Los sectores oficinas e industria se
encuentran en niveles superiores a los del segundo semestre de 2021. El aumento de m² aprobados para el sector oficinas se
debe a licencias solicitadas para la ciudad de Bogotá.
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Industria / Bodega

Oficina

Comercio

Total

1 Se proyecta los datos del mes de diciembre

Mercado Inmobiliario

2S 2022

1.00m2

0.31m2

0.42m2

0.26m2

2022

1.86m2

0.38m2

0.67m2

0.81m2

Fuente: Estadísticas de Edificación de Licencias de Construcción – ELIC a 30 de  noviembre 2022, DANE.
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Nacional

Vacancia Inventario

Comportamiento inventario de oficinas a 31 de diciembre 2022

Inventario y vacancia de oficinas (millones de m2) Rangos de canon de arrendamiento ($COP/m2 mes)
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Mercado Inmobiliario

En el segundo semestre del año se observa como la vacancia en el mercado de oficinas disminuye a nivel nacional y en Bogotá, sin
embargo sigue en niveles superiores a los de prepandemia, indicando que el sector continua su recuperación.

Además, los cánones de arrendamiento han evolucionado debido a: (1) Un incremento en el valor promedio de cánones debido a
posibles contratos de pago en dólares. (2) un aumento en el rango de tipos de oficinas, hay más dispersión entre los datos
indicando la diferencia de precios en oficinas con diferentes calidades.

Fuente: Colliers, Reporte de mercado de oficinas Q4 Bogotá, Medellín, Cali y Barranquilla, 2022. Cálculos Péntaco

0.25m2

Absorción

0.20m2 0.13m2 0.06m2 0.12m2 0.21m2 0.16m2 0.07m2 0.03m2 0.04m2
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Comportamiento inventario de bodegas a 31 de diciembre 2022

En el segundo semestre del año se observa como la vacancia en el mercado de bodegas continua disminuyendo a nivel nacional y
en Bogotá debido a la alta demanda de almacenamiento causada por la acumulación de inventarios de empresas, para cumplir
con contratos de entrega.

Asimismo, Los cánones de arrendamiento promedio aumentaron levemente. Se espera que la tendencia continue al alza debido
al poco inventario disponible.

Inventario y vacancia de bodegas (millones de m2) Rangos de canon de arrendamiento ($COP/m2 mes)

Fuente: Colliers, Reporte de mercado de industrial Q4 Bogotá, Medellín, Cali y Barranquilla, 2022. Cálculos Péntaco
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Fuente: Estados Financieros 2019 EMIS. Datos Acecolombia 2021. Galería inmobiliaria. Informes de comercio Q3 
2022 Medellín y Barranquilla  y CC en operación país Q2 2022. Cálculos Péntaco

Fuente: Proyecciones Poblaciones DANE. Galería inmobiliaria. CC Comerciales en Operación Bogotá Q32022. 
Cálculos Péntaco

GLA Centros comerciales y disponibilidad de GLA x 100 habitantes - Bogotá

GLA Centros comerciales y población área metropolitana- Bogotá
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Población Area Metropolitana

1980
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1995
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GLA Centros comerciales – Colombia 2S-2022
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Mercado Inmobiliario
Comportamiento inventario de locales comerciales a 31 de diciembre 2022

En 2022 los centros comerciales se adaptaron a los patrones de consumo de los agentes. Se evidencio que los centros comerciales
están buscando arrendatarios que brinden servicios como EPS, IPS, gimnasios, entre otros, para brindar una mayor experiencia al
cliente, aumentar tráfico y el tiempo de estadía promedio. En Bogotá el GLA ha tenido un crecimiento compuesto de 6% anual en
los últimos 30 años frente a un crecimiento compuesto de la población de 4%.

536.464m² 795.351m² 1.446.219m²
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GLA Centros comerciales y disponibilidad de GLA x 100 habitantes - Nacional



Fuente: Galería inmobiliaria. CC Comerciales en Operación Bogotá Q3 2022. Cálculos Péntaco

En el tercer trimestre del 2022, no se han registrado aumentos en el inventario de m² de área en centros comerciales en Bogotá. 
Asimismo, la vacancia disminuyó 3,1% continuando con su tendencia a la baja. También se puede observar como en varios 
centros comerciales de Bogotá, el trafico mensual ha llegado a niveles similares a los prepandémicos.

GLA de centros comerciales 
(millones de m2) vs porcentaje 

de vacancia - Bogotá

Evolución de GLA de centros 
comerciales (millones de m2) 

vs 
Ventas en CC x m2 GLA 

Fuente: Proyecciones Poblaciones DANE. América Retail. Raddar, La República.  Cálculos Péntaco
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Mercado Inmobiliario
Comportamiento inventario de locales comerciales a 31 de diciembre 2022
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