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DISCLAIMER

En relación con el Fondo de Inversión Colectiva Inmobiliario INMOVAL (El Fondo) existe un Reglamento 
y un Prospecto, documentos que contienen información relevante para consulta y que podrán ser 
examinados en www.credicorpcapitalcolombia.com. El presente material es para información de los 
inversionistas y no está concebido como una oferta o una solicitud para vender o comprar activos. 
La información contenida es solo una guía general y no debe ser usada como base para la toma de 
decisiones de inversión. Los datos suministrados reflejan el comportamiento histórico del Fondo, lo 
que no implica que su comportamiento futuro sea igual o semejante.

Los resultados económicos de la inversión en el Fondo obedecen a la evolución de los precios de los 
activos que componen su portafolio y a circunstancias de mercado sobre los cuales el administrador 
realiza su gestión. En este sentido, las obligaciones asumidas por CREDICORP CAPITAL COLOMBIA 
S.A. (Sociedad Administradora) relacionadas con la gestión del portafolio, son de medio y no de 
resultado. Los dineros entregados por los inversionistas al Fondo no son depósitos, ni generan 
para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institución de depósito y no están 
amparados por el seguro de depósito del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras- FOGAFIN, 
ni por ninguno otro esquema de dicha naturaleza. La Superintendencia Financiera de Colombia no 
garantiza o avala rendimientos o utilidades.
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En nuestra  condición de gestores del Fondo de Inversión Colectiva Inmobiliario INMOVAL (el 
“Fondo” o “INMOVAL”), es un gusto presentar el resultado del cierre de un período de gestión, el 
cual se caracterizó por una recuperación económica moderada tras desaceleración del año 2023, 
una política monetaria de reducción gradual de las tasas de referencia, donde estas últimas se 
encontraban en 12,75% al inicio del 2024, y a lo largo del año se realizaron recortes, de esta manera 
la tasa se ubicó en 9,50% al cierre del año. La inflación cerró en 5,2% en 2024, y el PIB creció 
en 1,7%, 170 puntos porcentuales por arriba del período anterior; sin embargo, a pesar del mejor 
resultado en inflación y crecimiento económico, los desafíos en el entorno político continuaron 
siendo una constante durante el año 2024.

A pesar de los desafíos presentados por las condiciones políticas, una muestra de la confianza que 
existe en el mercado y especialmente en el sector inmobiliario cuyo horizonte de inversión es en la 
mayoría de los casos el largo plazo fue la ejecución de la estrategia de venta por parte del Fondo, 
donde se logró la venta de activos que alcanzaron la valorización esperada para su capitalización por 
el valor de COP 30.125 MM, recursos que permitieron al Fondo obtener flujo de caja para atender las 
distintas obligaciones de operación y de adquisición de algunos activos. Dado lo anterior, la estrategia 
de venta iniciada en el año 2021 alcanza ventas ejecutadas por el valor de COP 268.326 MM.

Frente a la absorción de área disponible para arrendamiento, el mercado inmobiliario tuvo una 
reactivación, especialmente en el sector de oficinas, logrando el Fondo arrendar un total de 35 
contratos nuevos en el espacio que habían quedado vacantes en años anteriores, especialmente 
producto de la pandemia. Lo que demuestra que los activos de INMOVAL siguen siendo por su 
buena ubicación, calidad y gestión, excelentes espacios para los distintos arrendatarios tanto 
locales como internacionales. 

Es evidente que el modelo de trabajo híbrido, impulsado tras la pandemia, ha llegado para quedarse. 
Sin embargo, las empresas continúan demandando espacios de oficina, ahora con especificaciones 
alineadas a las nuevas formas de trabajo.  Aspectos como áreas colaborativas, espacios de 
esparcimiento, puestos alternos, sistemas de reserva de salas y soluciones de movilidad, como 
parqueaderos eficientes o zonas de micro movilidad, se han convertido en elementos clave. 
Factores que permitan a los trabajadores disfrutar de entornos mas amables, flexibles y productivos, 
promoviendo el bienestar y la eficiencia en sus jornadas laborales.

La tendencia a la baja del IPC (índice de precios al consumidor - inflación) que impacta directamente 
a la UVR (unidad de valor real), indicador que a su vez está directamente relacionado con la 
valoración diaria de los activos del Fondo, resultó en un menor ritmo de crecimiento haciendo que 
la corrección realizada trimestralmente con la estrategia de actualización a valor razonable de los 
activos fuera en gran medida menor a la experimentada en el año 2023 cuyo ritmo de valoración 
diaria fue acelerado.

INTRODUCCIÓN
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De la misma forma las tasas de descuento utilizadas por los avaluadores presentaron una leve 
disminución por la misma corrección de los índices inflacionarios y tasas de referencia, lo que afecta 
positivamente el ejercicio anual de actualización a valor razonable de los activos por el método de 
flujos de caja descontados. 

Para el año 2024 el Fondo entregó un Dividend Yield (Distribución de utilidades) por valor de COP 
39.949 MM correspondiente a 1,99% después de haber cumplido con las obligaciones de pago y 
mantuvo un constante canal de comunicación con los inversionistas a través de webinars e informes 
regulatorios que permitieran a nuestros inversionistas obtener información de primera mano sobre el 
desempeño y estrategias del Fondo y dispongan con información actualizada sobre sus inversiones.
Finalmente, desde INMOVAL, somos conscientes de que los años posteriores a la pandemia han 
sido desafiantes, no solo para el Fondo, sino también para el país y nuestros inversionistas. Sin 
embargo, hemos visto esta situación como una oportunidad para aprender y seguir gestionando 
tanto el presente como el futuro del Fondo. Nos enorgullece contar con un equipo comprometido 
con la excelencia y agradecemos profundamente la confianza que nuestros inversionistas han 
depositado en nosotros.

  
¡Muchas gracias nuevamente por su confianza!  

Equipo de INMOVAL
Credicorp Capital Colombia 



Introducción

Información General del Fondo

Entorno Macroeconómico

Desempeño del Fondo

Comportamiento del Mercado Inmobiliario

Principales hitos de INMOVAL

Composición del Portafolio

Estados Financieros del Fondo

Anexos

CONTENIDO

5
8
15
17
27
38
40
49
55



9

INFORMACIÓN GENERAL 
DEL FONDO
Política de Inversión del Fondo

INMOVAL es un Fondo de Inversión Colectiva Inmobiliario cerrado, de largo plazo y riesgo medio. Su 
objetivo es la obtención de ganancias de capital a largo plazo para los inversionistas, a través de la 
celebración de cualquier tipo de contrato que verse sobre inmuebles u otros derechos relacionados 
con inmuebles.

INMOVAL está calificado Excelente (col) – la más alta otorgada por Fitch Ratings – en Eficacia en la 
Gestión de Portafolios.

Estrategia de Inversión
Tipos de Inversión

Flujo Estabilizado Proyectos

Oficinas Proyectos en
Construcción Built to Suit

Comercio Otros UsosBodegas

Ubicación:
•	 Corredores consolidados – Oficinas.
•	 Centros Comerciales – Retail.
•	 Parques Industriales – Bodegas.

Arrendatarios:
•	 Multinacionales, Clientes Corporativos.
•	 OK Riesgo de Crédito, SARLAFT

Proyectos en Construcción:
•	 Actualmente en proyectos de oficinas y 

comercio.
•	 Participaciones mayores al 50%.
•	 Componentes complementarios de desarrollo 

(renta + venta).

Built to Suit:
•	 Construcción a la medida.
•	 Proyectos ligados a contratos de arrendamiento 

a largo plazo.
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Proceso de Inversión

Los bienes inmuebles a adquirir son sometidos a un proceso de análisis de cada oportunidad de 
inversión, buscando encontrar que cumplan, al menos, con el siguiente perfil:

1.	 Bienes cuyo avalúo comercial guarde coherencia con la realidad del mercado y las condiciones 
propias del bien.

2.	 Bienes en construcción o con un tiempo de construido menor o igual a veinte (20) años, salvo 
aquellos bienes cuyo atractivo comercial genere una expectativa de valorización superior a los 
requerimientos de mantenimiento y renovación al momento de compra y posterior arriendo.

3.	 Bienes cuyo arrendatario cuente con una adecuada calidad crediticia o patrimonial.

4.	 Bienes con adecuadas vías de acceso y altas condiciones tecnológicas, de calidad y de 
seguridad.

Información general del Fondo
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Proceso de Desinversión

La venta de activos le permite a INMOVAL aprovechar los recursos dependiendo de las necesidades 
estratégicas:

(i)   Reutilizar el capital para seguir ejecutando su estrategia de inversión
(ii)  Ayudar a mantener un apalancamiento dentro de los niveles óptimos y/o
(iii) Aumentar el Cash Yield. 

Información general del Fondo
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Riesgos Asociados al 
Fondo

Riesgo Económico:
Los resultados económicos de las inversiones 
efectuadas por el Fondo están expuestos a 
cambios del ciclo económico del país donde 
tales activos se encuentran ubicados, las 
cuales pueden afectar el rendimiento de 
los activos y derechos que representan las 
inversiones del Fondo.

Riesgo de Desempeño de 
Inversiones:
Los resultados económicos de los activos que 
sean adquiridos por el Fondo, están expuestos 
a factores propios de la industria y el activo, 
así como a las contingencias ocultas asociadas 
a estos, que inciden en el rendimiento de los 
derechos que estos representan.

Riesgos de Desinversión:
Es posible que los activos en las cuales se 
inviertan los recursos del Fondo no puedan 
realizarse o ser objeto de desinversión a través 
de cualquiera de las estrategias de salida que 
pueden ejecutarse para realizar los beneficios 
económicos, si los hubiere.

Riesgo de Mercado:
Existe el riesgo de pérdida potencial ante 
movimientos adversos de los precios de los 
activos que forman parte del portafolio del 
Fondo. Asimismo, existe la posibilidad de 
que disminuya el valor de las inversiones del 
Fondo, como consecuencia de una inesperada 
caída en el valor de los bienes o inversiones 
pertenecientes al Fondo.

Riesgo Asociado a la posibilidad 
de endeudamiento del Fondo:
La posibilidad de endeudamiento del Fondo, 
trae consigo la exposición de los activos de la 
misma a los riesgos derivados de los cambios 
en las condiciones crediticias instrumentadas 
en contratos.

Riesgos asociados con el Cierre:
Existe la posibilidad de que algunas o todas 
las transacciones mediante las cuales el Fondo 
realice una adquisición de los activos admisibles 
requieran de recursos adicionales a los Aportes 
realizados por los Inversionistas, los cuales se 
deban conseguir mediante el endeudamiento 
del Fondo.

Riesgo de Disponibilidad de 
Inversiones:
En caso de que no se obtuviesen suficientes 
activos en los que el Fondo pueda realizar sus 
inversiones, la rentabilidad del mismo podría 
disminuir en la medida que los recursos tendrían 
que ser invertidos en otras inversiones, dentro 
de las inversiones aceptables y la política de 
inversión del Fondo, las cuales podrían tener 
menores tasas de rentabilidad.

Riesgo de Emisor o Contraparte:
En la medida en que las inversiones de los 
recursos del Fondo implican transacciones 
complejas sobre los activos que se ajusten a las 
características mencionadas en la Política de 
Inversión o de las contrapartes en operaciones 
de liquidez, el riesgo de contraparte está 
asociado a la legalidad, firmeza y capacidad 
de ejecución que resulten de los contratos 
mediante los cuales se adquieran tales activos 
para el Fondo.

Información general del Fondo



13

Riesgo Cambiario:
Es el riesgo al que están expuestas las 
inversiones hechas en el exterior, cuando 
están denominadas en moneda extranjera, por 
la probabilidad de variación de las tasas de 
cambio y las relaciones de convertibilidad de 
las monedas.

Riesgo Jurídico:
Existe el riesgo de que un cambio en la 
regulación, interpretación de la regulación 
o decisiones judiciales vigentes afecten el 
desempeño de las inversiones del Fondo, y por 
lo tanto el valor de las unidades de participación.

Riesgo Operacional:
Es el riesgo que corre el Inversionista de que 
el Fondo incurra en una pérdida por fallas o 
deficiencias en los sistemas de información, en 
los controles internos o, entre otros, por errores 
en el procesamiento de las operaciones de la 
Sociedad Administradora. 

Riesgo de Liquidez:
Al tratarse de un Fondo cerrado, los 
Inversionistas sólo podrán redimir la totalidad 
de sus derechos al final del plazo previsto para 
la duración del Fondo.

Riesgo de Concentración:
Dada la naturaleza del Fondo y su objetivo 
de inversión, así como el número limitado de 
inversiones que pueden efectuarse, los cuales 
a su turno representan un nivel de riesgo alto, la 
variación negativa o el resultado desfavorable 
de alguna o algunas de sus inversiones tendrán 
un mayor impacto en el rendimiento del 
portafolio o Fondo de inversiones, frente al que 
tendría una situación similar en un portafolio 
con un alto nivel de diversificación.

Riesgo de Vacancia:
Es el riesgo al que está expuesto un inmueble 
cuando, tras haber sido adquirido, no es posible 
celebrar sobre él un contrato de arrendamiento, 
o una vez vencido el contrato celebrado, no 
es posible lograr su renovación o celebrar un 
nuevo contrato con otra persona en un tiempo 
determinado. 

Riesgo Crediticio:
Es el riesgo que se origina por el incumplimiento 
del pago del canon de arrendamiento pactado 
con el arrendatario.

Información general del Fondo
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Varios

Reclamación de incumplimiento de arrendamiento

A mediados del 2023 se presentó un siniestro en el activo ubicado en la carrera 14 No. 96 – 82/34 
propiedad del Fondo y el cuál está arrendado al grupo asegurador Mapfre, lo cual generó reclamaciones 
reciprocas de incumplimiento respecto del contrato de arrendamiento suscrito entre INMOVAL y dicho 
arrendatario. Debido a lo anterior, se inició un procedimiento arbitral por parte de Mapfre, cuya demanda 
fue admitida a inicios del año 2024, y la cual el Fondo contestó y radicó demanda de reconvención 
en marzo de 2024. Tal como se indicó en el informe de cierre del año 2023, luego de la revisión de 
las pretensiones de Mapfre en este proceso arbitral, el Fondo considera que las reclamaciones de 
Mapfre no serían procedentes, y adicionalmente que este último incurrió en sí en un incumplimiento 
al arrendamiento, entre otras razones, por el no pago del canon de arrendamiento. Desde INMOVAL 
se han venido realizando gestiones para defender los intereses del Fondo y sus inversionistas, para 
lo cual y con el apoyo de un asesor jurídico externo se está adelantando la respectiva defensa del 
Fondo. Para la fecha del 31 de diciembre del año 2024, se estaba a la espera de radicar la reforma 
a la demanda de reconvención del Fondo, y que el Tribunal Arbitral programe fecha de audiencia de 
trámite e inicie la etapa probatoria del proceso.

Proceso judicial ejecutivo para el cobro de cánones de arrendamiento

Con ocasión de los reiterados incumplimientos por parte del arrendatario Almacenes Flamingo S.A., 
en relación con el pago de cánones de arrendamiento, se presentó una demanda judicial ejecutiva, 
en contrato del arrendatario acá enunciado. A finales del mes de noviembre de 2024, se notificó a 
INMOVAL auto que libra mandamiento de pago por parte del juzgado en el que se adelanta el proceso, a 
través del cual ese libro mandamiento de pago con contra de Almacenes Flamingo SA por los conceptos 
adeudados, tales como, cánones de arrendamiento, cuotas de administración, intereses moratorios y 
cláusula penal. También se decretó la medida cautelar de embargo y retención de las sumas de dinero 
que tenga o llegase a tener Almacenes Flamingo S.A. en cuentas corrientes, de ahorro, certificados de 
depósito, o encargos fiduciarios en diferentes entidades bancarias. 

Información general del Fondo
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Crecimiento de la 
economía 

Los Índices de producción industrial y 
manufacturera presentaron una variación 
negativa frente al año anterior. La menor 
demanda de productos y servicios ha 
provocado que la industria produzca menos 
frente a periodos anteriores. 

Comportamiento de la 
inflación

La inflación en 2024 fue de 5,22%, ubicándose 
ligeramente por encima de las expectativas del 
equipo de Research Credicorp. El resultado se 
ve impulsado por una mayor variación en los 
precios de restaurantes, alimentos y hoteles y 
vivienda.

En el 2024 el PIB presenta un crecimiento 
de 1,7%. Este aumento fue impulsado 
principalmente por los sectores de Agricultura 
y  Entretenimiento, aun cuando sectores como 
Industria y Comercio no logran recuperarse de 
los malos resultados.

Se espera que a comienzos de 2025 la inflación 
siga cediendo. La inflación esperada en un 
escenario base alcanzaría el 4% a fin de año.

Fuente: Banco de la República, Ministerio de Hacienda y Crédito Público, DANE, Our World in Data. 

ENTORNO 
MACROECONÓMICO

Variación porcentual 
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DESEMPEÑO DEL FONDO
Principales hitos 2024

Rentabilidad Anual:
8,68% (IPC 5,21%)

Nivel de Endeudamiento
34,7% sobre activos

Patrimonio:
COP 2,2 Bn
(disminución de  6,2% vs. 2023)

Activos: 
COP 3,4 Bn
(aumento de 4,7% vs. 2023

Ingresos por arrendamiento 
anuales: 
COP 328.096 MM

1.757  Inversionistas totales 
(a cierre del 2024)

Calificación ‘Excelente (col)’ 
La más alta otorgada por
Fitch Ratings.

Nivel de ocupación 
93,9%  

Redenciones anticipadas:
COP 39.949 MM 

Liquidez mercado 
secundario:
COP 40.094 MM en el año
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Rentabilidad del Fondo y Evolución del Valor de la Unidad

La rentabilidad anual de INMOVAL en el año 2024 fue de 8,68%, como consecuencia del cierre 
de negocios como una bodega de ZOL Funza y el inicio de operación del Edificio Rivana, cuya 
activación a valor razonable se dio en el mes de diciembre. Así como, las actualizaciones del valor de 
los activos propiedad de inversión y activos subyacentes de los derechos fiduciarios del portafolio 
del Fondo, los cuales tuvieron un ajuste derivado de la corrección al efecto de valorización diaria de 
UVR mediante las Cartas Valor trimestrales y Avalúos que se han registrado durante el año. 

La rentabilidad esta compuesta por  unos ingresos por canon de arrendamiento COP 74.588 MM y 
valorización neta de COP 12.427 MM y otros ingresos por COP 2.267 MM; en cuanto a los gastos 
por el funcionamiento y gestión del Fondo por COP 169.336 MM. Lo que representó un resultado del 
ejercicio de COP -74.742MM.

Los ingresos por valorización son producto, por un lado, del incremento en el valor del portafolio 
inmobiliario subyacente como resultado de la actualización de los avalúos comerciales de cada uno 
de los activos; y por otro lado, por la valoración diaria realizada de conformidad con lo dispuesto en 
el capítulo I-1 de la Circular Básica Contable y Financiera. Esta última indica que, una vez realizado 
el avalúo, éste deberá actualizarse convirtiendo el precio inicial a su equivalente en Unidades de 
Valor Real (UVR), según la variación diaria del índice. 

Por otro lado, a cierre del 2024, la rentabilidad de INMOVAL desde su inicio de operaciones en 
noviembre de 2009, cerró en 8,62% E.A.

Evolución del Valor de la Unidad

Desempeño del Fondo
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Definiciones:
Valor de unidad: Corresponde al valor del fondo para cada unidad representativa de los aportes 
de un inversionista. En términos generales, el valor de un FIC es el resultado de los rendimientos 
más los aportes y demás ingresos, menos los retiros y gastos de éste.

Precio de valoración o de mercado: Precio calculado e informado por los proveedores de precios 
de acuerdo con las metodologías definidas normativamente para este cálculo.

Es importante aclarar que las marcaciones de precios en varias ocasiones están dadas por 
transacciones que no son representativas frente a la cantidad de unidades del fondo. Por lo que 
consideramos el valor de la unidad patrimonial sigue siendo de gran relevancia como indicador. 

Desempeño del Fondo

La unidad presentó un crecimiento del 8,70%, desde el 31 de diciembre de 2023 a 31 de diciembre 
de 2024; y el precio de valoración en el mercado secundario derivado de lo establecido en la 
circular 006 del Superintendencia Financiera tuvo un aumento del 40,59%,  del 31 de diciembre 
de 2023 al 31 de diciembre de 2024.

Al 31 de diciembre de 2024 el valor de unidad cerró en COP 35.032,96 y el precio resultante por 
metodología de marcación de precios establecida por la Superintendencia Financiera cerró en 
COP 21.077,06.
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La rentabilidad del Fondo durante el 2024 fue de 8,68% EA, la cual se explica en gran medida por 
las actualizaciones del valor de los activos propiedad de inversión y activos subyacentes de los 
derechos fiduciarios del portafolio del Fondo, los cuales tuvieron un ajuste derivado de la corrección 
al efecto de valorización diaria de UVR mediante las Cartas Valor trimestrales y Avalúos que se han 
registrado durante el año.

En adición a los avalúos anuales regulatorios del valor de los inmuebles, con el fin de mantener 
actualizado el valor de los inmuebles del portafolio incorporando los cambios más relevantes en las 
variables macroeconómicas (tasas de salida, tasas de descuento y proyección de tasas aplicadas a 
los contratos de arrendamiento y gastos asociados al inmueble), se incorporó la estrategia de Cartas 
de Valor trimestrales que disminuyen la volatilidad que algunas variables le agregan a la metodología 
de valoración diaria del Fondo. Esta incorporación aumenta la transparencia y confiabilidad de los 
inversionistas en el valor patrimonial reportado. 

De esta manera, los valores registrados muestran una corrección, reflejando la coyuntura 
macroeconómica con inflación y tasas de endeudamiento históricamente altas, lo cual tuvo un 
impacto al alza en las tasas de descuento y tasas de salida. Por otro lado, la rentabilidad histórica 
del Fondo es de 8,62%.

Evolución Dividend Yield (2016-2024)

Continuando con la política de redención anticipada de unidades de acuerdo con el comportamiento 
de caja y capacidad, el Fondo realizó una redención anticipada de unidades por un total de COP 
39.949 MM durante el año 2024.

Esto representa un cash yield de 1,99% E.A. sobre el valor contable promedio del patrimonio en el 
período realizado y calculado sobre el valor del Fondo en el mercado secundario es de 3,44% E.A. 

Redenciones Anticipadas de Unidades 
(Dividend Yield)

Desempeño del Fondo
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Gestiones Comerciales - Arriendos

Gestión Comercial

El promedio anual del índice de vacancia económica pasó de 6,60% en el 2023 a 6,09% en el 
2024, y respecto al índice de vacancia física (medida en metros cuadrados desocupados) pasó 
del 6,43% al 6,02% respectivamente. La disminución de los indicadores al cierre del año 2024 
se explica principalmente por  la colocación de oficinas y locales en corredores importantes de 
las ciudades.

El área disponible se encuentra en proceso de absorción, para lo cual se estima en los próximos 
meses volver a los indicadores previos de vacancia. 

El equipo Gestor, junto con sus Administradores Inmobiliarios, colocaron contratos de 
arrendamiento cuyos locatarios de primer nivel, obteniendo así en el portafolio contratos de 
arrendamiento con un plazo promedio de 4,5 años.

De esta manera INMOVAL cerró en el mes de diciembre con una vacancia económica del 6,09% 
equivalente a 51 pbs por debajo de la cifra registrada en el año 2023 y dentro del rango objetivo 
fijado por el Gestor [4,0% - 7,0%], un indicador positivo para un Fondo que cuenta con 3.2 
COP BN en AUM’s, y en comparación con el mercado, reflejando el impacto de las estrategias 
implementadas para fortalecer las relaciones comerciales entre el Fondo y sus arrendatarios.
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Llamados a Capital

En el año 2024, al igual que en los últimos tres años anteriores, no se hicieron llamados a capital. 

La razón principal por la cual no se realizaron llamados de capital durante el 2024 se centra en la 
afectación resultante de la Circular 006 en la valoración del mercado secundario, lo cual refleja 
una desconexión entre el valor patrimonial, sobre el cual se harían los llamados de capital. 
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¿Cómo se revela esta nueva información a 
los inversionistas de los Fondos de Inversión 
Colectiva? 
Los extractos de los FIC cerrados inscritos 
en el RNVE deben incluir el valor de las 
participaciones, según la información reportada 
por el proveedor de precios de la sociedad 
administradora.

¿Sobre quiénes tiene impacto?
Las entidades vigiladas por la SFC deberán 
valorar los títulos de los que trata esta circular 
de acuerdo con el precio informado por los 
proveedores de precios.

Inversionistas que dado sus criterios 
contables y financieros valoren las unidades 
de participación con el precio reportado 
por el proveedor de precios de la sociedad 
administradora.

Mercado Secundario - 
Cambio Regulatorio

Circular Externa 006 de 2021 expedida por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

¿Qué busca?
Reconocer la naturaleza dinámica del mercado 
secundario de los títulos de participación 
emitidos por fondos de inversión colectiva 
cerrados, fondos de capital privado, patrimonios 
autónomos, o en procesos de titularización, 
inscritos en el RNVE- Registro Nacional de 
Valores y Emisores.

¿Qué cambia?
La metodología de valoración de  los títulos 
participativos inscritos en el RNVE.

•	 Los extractos de los FIC cerrados inscritos 
en el RNVE deben incluir el valor de las 
participaciones, según la información 
reportada por el proveedor de precios de la 
sociedad administradora.

¿Cómo impacta a los portafolios?
La valoración de los portafolios ya no será con 
el valor de unidad reportado por la Sociedad 
Administradora (valor patrimonial), sino con el 
entregado por el proveedor de precios, el cual 
responde a las fuerzas de mercado (oferta y 
demanda).

¿A quiénes impacta?
ítulos de participación emitidos por fondos 
de inversión colectiva cerrados, fondos de 
capital privado, patrimonios autónomos, o 
en procesos de titularización, inscritos en el 
RNVE. 

¿Desde cuándo?
A partir del 1 de junio de 2021.
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El monto mínimo para que una operación marque 
precio en el mercado secundario es de COP 25 MM.

Circular Externa 006 de 2021 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia. 

La nueva metodología de PiP SA, establece un orden jerárquico para la definición del precio de 
cierre de cada día bursátil.

Desempeño del Fondo
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Evolución Mensual Mercado Secundario

Desempeño del Fondo

Liquidez en Mercado Secundario

En el año 2024, el mercado secundario de las unidades de participación de INMOVAL registró 
transacciones por valor total de COP 40.094 MM, equivalente a un crecimiento del 441% sobre el 
monto operado en el 2023. ​

El mes de febrero de 2024 registró el mayor volumen de transacciones con un valor operado de 
COP 19.711 MM, el mes de mayo no registro ningún valor de transacciones.​

El valor operado a lo largo del año corresponde aproximadamente al 1,99% del valor promedio del 
Fondo para el año 2024.​
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COMPORTAMIENTO DEL 
MERCADO INMOBILIARIO
Licencias de construcción
En el año 2024, se adjudicaron un total de 19.600.431 metros cuadrados  de licencias de construcción 
a nivel nacional, lo que representa una disminución del 24,1% frente al año 2023.

Resultado que está explicado por una 
disminución del 24,4% en destinos no 
habitacionales (1.497.744 metros cuadrados 
menos) y una disminución del 24,0% en 
vivienda (4.713.827 metros cuadrados menos).

Sobre los usos no habitacionales, el sector 
comercio tuvo la mayor participación con 
30,8%, equivalentes a 1.427.608 m², seguido 
por el sector de educación con 13,2% (612.619 
m²), el sector de hoteles 11,1% (512.596 m²), 
el sector salud 10,5% (488.514 m²), el sector 
de bodegas 10,4% (483.836 m²) y el sector 
industria con una participación del 9,1% 
(422.471 m²).

Mientras que el 76,3% del total de las licencias, 
es decir 14.962.264 m² fueron aprobadas para 
vivienda.

Antioquia ocupó el primer lugar en área 
licenciada, con un total de 3.372.009 m² 
(17,2% del total del área licenciada), seguido 
por Bogotá con el 14,6%, Cundinamarca con el 
10,3% y Valle del Cauca con el 10,3%. 

Área Licenciada (m2) – Usos No Habitacionales

Área aprobada para construcción 2024 
según destino

Fuente: DANE, diciembre 2024
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La capital del país cerró el tercer trimestre el 
año con un inventario competitivo de 3.088.213 
m2,  lo que representa un crecimiento de 
41.640 m2 en comparación con el año anterior. 
Dicho incremento se da como resultado de 
la demanda por edificios que presentan altas 
especificaciones modernas, sostenibles y 
eficientes, dentro de los cuales predominan 
inmuebles clasificados como A+ y A. Esta 
tendencia refleja el compromiso del mercado 
inmobiliario de la ciudad con la calidad y la 
sostenibilidad en sus desarrollos.

Con respecto a la oferta, para el cierre de 
septiembre, Bogotá registró una reducción 
del 10,71% en la disponibilidad de oficinas, 
presentando un total de 273.722 m2 

disponibles. Este comportamiento se debe a 
una mayor demanda de oficinas de clases A y 
B por parte de empresas que buscan mejorar 

Oficinas Bogotá

Fuente: Colliers International. 

Inventario 

Oferta por Corredores (2024-2023)

la calidad de los espacios de trabajo y precios 
que se ajusten a sus presupuestos.  Según 
Colliers, se espera que haya una continuidad 
en la disminución de la disponibilidad, 
especialmente en los edificios ubicados en 
el Central Business District - CBD dada la 
preferencia de las empresas por establecerse 
en estas zonas estratégicas, donde se 
concentran importantes recursos y facilidades.  

La ciudad de Bogotá presenta una disminución 
en la oferta de los principales corredores CBD, 
lo cual sugiere que la inclinación por estas áreas 
pueda resultar en una mayor ocupación y una 
eventual reducción de espacios disponibles. 

Al cierre tercer trimestre de 2024, en la 
ciudad de Bogotá, se registró una absorción 
de espacios de 52.299 m2, lo que representa 
un incremento de 1,5 veces en comparación al 
año anterior. La ciudad cierra con un indicador 
en un solo digito, comportamiento que no se 
había registrado en este mercado desde época 
prepandemia. Durante este período se destaca 
el sólido desempeño de los corredores Andino, 
Santa Barbara y El Chicó, que presentan las 
tasas de disponibilidad mas bajas de la ciudad. 

Comportamiento del Mercado Inmobiliario
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Precios de renta
Según Colliers, la ciudad de Bogotá cierra 
el tercer trimestre del año con un precio 
ponderado de renta de 72.700 COP/m2, lo 
que se traduce en un crecimiento anual del 
3,74%, es decir, cerca de 2.600 COP/m2. 
Este comportamiento al alza se presentó 
particularmente en las zonas de Otros. 

Se estima que la alza en estos precios 
continúe no únicamente en los corredores del 
CBD, sino también en corredores periféricos 
debido a los nuevos proyectos emergentes 
en dichas zonas, los cuales cuentan con altas 
especificaciones.

En cuanto a los precios de renta por clase, 
se observa que las oficinas de clase A y B 
presentan variación negativa en oferta en 
renta, lo contrario a las oficinas clase A+.

Precios de Venta
Para el cierre del tercer trimestre del año 
2024, la capital del país cerró con un precio 
ponderado de venta de 10.033.600 COP/
m2. Es decir, presento una disminución anual 
de -0,26% y una leve caída de -0,10% en 
comparación con el trimestre anterior. 

Colliers prevé que el comportamiento de los 
precios de venta van a presentar un crecimiento 
desacelerado, conforme a la dinámica actual 
del mercado. Esto pues, los propietarios han 
comenzado a ajustar sus expectativas en 
respuesta a una demanda moderada ya la baja 
disponibilidad de espacios corporativos de 
calidad, lo que influye en las tendencias de 
precios en la ciudad.

Precios de Renta (2024-2023)

Precios de Venta

Comportamiento del Mercado Inmobiliario

Oficinas Bogotá

Clase A+ (A Plus):
•	 Considerados de altas especificaciones.
•	 Tiempo de construido menor o igual a 10 años.
•	 Alturas entre piso y techo iguales o superiores a 3,5 

metros.
•	 Relación de parqueo de 1 por cada 40 metros 

cuadrados.
•	 Sistemas avanzados de comunicaciones, de seguridad 

contra incendio y de acceso.

Clase A: 
•	 Tiempo de construido entre 11 a 20 años.
•	 Alturas entre piso y techo hasta 3 metros.

•	 Relación de parqueo de 1 por cada 50 metros 
cuadrados.

•	 Sistemas de acceso y de seguridad contra incendio de 
especificaciones medias.

Edificios Clase B: 
•	 Tiempo de construcción entre 21 a 25 años.
•	 Alturas sencillas hasta de 2,5 metros.
•	 Relación de parqueo de 1 por cada 50 metros 

cuadrados o superior.
•	 Sistemas de acceso y de seguridad contra incendio 

básicos.

Fuente: Colliers International
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Según Colliers International, la capital del 
país cerró el tercer trimestre de 2024 con 
un inventario de 4.380.713 m2, cifra que se 
mantiene estable desde inicios de 2023. Esto 
sugiere una dinámica estable para el segmento 
inmobiliario industrial y logístico en la ciudad. 
Se estima que el inventario competitivo de 
la ciudad se mantenga de manera estable, 
resaltando un posible crecimiento en el 
mediano plazo principalmente en el corredor 
Sub Urbano - SU Calle 80, teniendo en cuenta 
los proyectos de características prime que 
están próximos a entregarse.

Bodegas Bogotá

Inventario por Corredor y Participación

Fuente: Colliers International – 2024 3Q

Comportamiento del Mercado Inmobiliario

Con respecto a la oferta, al cierre del tercer 
trimestre del año 2024, la oferta de inmuebles 
industriales para la ciudad de Bogotá consolidó 
un total 219.983 m2, Esto representa un aumento 
en 24,12 puntos porcentuales respecto al año 
anterior, cuando alcanzaba los 177.234 m2, 
tendencia que se viene presentando desde el 
trimestre anterior. Colliers Colombia estima que 
continúe creciendo la demanda  de espacios 
principalmente por la llegada de diversas 
empresas al país, siendo una oportunidad de 
crecimiento para los parques que cuenten con 
características prime.

En cuanto a la absorción neta acumulada,  
para el tercer trimestre del 2024, en la capital 
del país se registraron -45.767 m2, que se 
traducen en una disminución en el ritmo de 
ocupación de espacios. 

La tasa de disponibilidad de la ciudad se 
ubica en 5,02% creciendo 98 puntos básicos 
respecto al año anterior, registrando la cifra 
mas alta en el corredor SU Tocancipá (15,03%) 
y la cifra mas baja en el corredor SU Calle 80 
(3,43%). Este resultado hacia la liberación de 
espacios se atribuye principalmente a la nueva 
disponibilidad de activos, acompañado de una 
cifra de inventario estable.

Oferta por Clase

Fuente: Colliers International. 
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Precios de renta
Según Colliers, durante el tercer trimestre del 
2024, el precio promedio ponderado de renta 
para Bogotá se consolidó en 21.100 COP/m2, 
teniendo un crecimiento interanual del 15,21% . 
Esta variación se acompaña de un aumento en 
la oferta en alquiler de más del 35%, situando 
175.063 m2 rentables. Por otro lado, se registró 
un nuevo nivel de precios pertenecientes a 
activos de segmento prime, impulsado por la 
demanda creciente de empresas logísticas 
en este tipo de bodegas, especialmente 
diseñadas bajo modalidad BTS.

Precio Promedio de Renta
por Clase y Variación Anual

Colliers estima una intención de demanda 
que retome indicadores estables en el corto 
plazo, teniendo en cuenta las tendencias 
estacionales del mercado de estudio.

Comportamiento del Mercado Inmobiliario

Precios de Venta
Para el tercer trimestre del 2024, el precio 
promedio ponderado de venta en la capital 
se consolidó en 2.797.000 COP/m2. En 
comparación con el 2023, este valor representa 
un incremento del 5,48%, equivalente a 313.600 
COP/m2. Según Colliers, esto se debe un menor 
movimiento de la oferta de venta, teniendo en 
la actualidad 72.369 m2  para la compra, lo cual 
refleja  la búsqueda por satisfacer la demanda 
insatisfecha, así como la situación económica 
del país.

Se espera que los precios de venta continúen 
aumentando de manera progresiva conforme se 
entreguen los nuevos proyectos en el segmento 
prime y las ZF , que inician su actividad con 
precios de venta superiores por sus mayores 
características técnicas.

Oferta en Venta Actual y
Precio de Venta Actual por Corredor

Bodegas Bogotá:

Parques Industriales Clase A+:
•	 Vocación de tipo logístico.
•	 Amplias vías internas y de acceso.
•	 Parqueadero interno para tractocamiones.
•	 Altas especificaciones en sistemas de acceso y de 

seguridad.
•	 Planta de tratamiento de aguas residuales.
•	 Servicios para usuarios como restaurante, enfermería, 

báscula, entre otros.
•	 Altura libre mínima de 11,5 metros.
•	 Resistencia de pisos de 4 Ton/m² o superior.
•	 Varios muelles de carga.
•	 Red contra incendio.

Fuente: Colliers International 

Zona Franca (ZF): 
•	 Ubicado en un territorio delimitado que cuenta con 

beneficios tributarios especiales.

Parques Industriales Clase A:
•	 Vocación flexible.
•	 Ubicación cercana a vías de acceso principales.
•	 Triple altura.
•	 Resistencia alta de pisos.
•	 Servicios adicionales para usuarios.
•	 Posee un área superior respecto al promedio del 

mercado

Parques Industriales Clase B:
•	 Tiempo de construcción superior a 15 años.
•	 Ubicación cercana a vías de acceso secundarias.
•	 Altura sencilla o doble en bodega.
•	 Servicios adicionales limitados.
•	 Cuenta con área inferior al promedio del mercado.
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Según Colliers, Bogotá concluyó el tercer 
trimestre de 2024 con un inventario total 
de 1.952.122 m2, cifra que se ha mantenido 
estable durante el ultimo año. Adicionalmente, 
Colliers prevé un ritmo de crecimiento para 
el mediano plazo, el cual estará impulsado 
por reconfiguración de espacios de centros 
comerciales ya consolidados con el fin de 
robustecer su oferta de servicios a sus 
visitantes junto con el ingreso de nuevos 
proyectos a la ciudad.

Con respecto a la oferta, al cierre del trimestre, 
la capital del país consolida una oferta de 
espacios comerciales de 87.307 m2, lo que 
traduce en una disminución anual del 10,26% 
(9.982 m2). Esta desaceleración refleja el 
enriquecimiento del mix comercial, que sigue 
atrayendo un gran volumen de visitantes.    

Comercio Bogotá

Inventario por Clase y Participación 

Absorción Neta por Trimestre y Año

Fuente: Colliers International 2024 -3Q 

Adicionalmente, Colliers estima que en el 
mediano y largo plazo la ciudad seguirá 
presentando una disminución en la ocupación 
de espacios comerciales, influenciado por 
el esperado ingreso de nuevas marcas y la 
expansión de algunas marcas en crecimiento. 

Según Colliers, la capital del país cerró el 
tercer trimestre de 2024 con una absorción 
neta acumulada de 4.872 m2, mostrando 
un decrecimiento del 69,16% frente a año 
anterior.  Este ajuste es reflejo de la dinámica 
económica de la ciudad, además de un alto 
grado de ocupación de los centros comerciales 
de la ciudad, que supera el 95,5%. Tomando 
en cuenta el crecimiento de la absorción en la 
ciudad, Colliers prevé una continuidad en este 
comportamiento, donde la mayor participación 
de esta área ocupada podría atribuirse a 
locales tipo in-line de mediana amplitud. 

Precios de Renta

Según Colliers, el precio ponderado de renta 
mensual en la capital del país cierra el tercer 
trimestre del 2024 en 109.100 COP/m2. Es 
decir, se registra una disminución del casi 2% 
respecto al año anterior (111.300 COP/m2). 
Este cambio se atribuye a una reducción en la 
oferta de espacios en renta en la ciudad, que 
representa una baja del 10,11% para el periodo. 

En cuanto al precio promedio por rango y por 
tipo, se puede observar que en Q3 de 2024, el 

Comportamiento del Mercado Inmobiliario



34

Precio de Renta por Rango de Área
y Tipo de Local 

Fuente: Colliers International

Precios de Venta
Para cierre del tercer trimestre de 2024, 
Bogotá registró un precio promedio de venta 
de 15.612.500 COP/m2, precio que decrece 
un 4,78% en comparación al año anterior. Es 
de resaltar que este comportamiento a la 
baja, similar al registrado en los precios de 
renta, se traduce en estabilidad del mercado 
y las tasas de interés, donde la inflación ha 
permitido que los propietarios disminuyan 
los precios. 

Colliers prevé una continuidad en una 
moderada disminución en los precios de 
venta; sin embargo, se espera a mediano 
plazo un ligero aumento en precios, 
soportados por la disminución esperada en 
la afecta de este tipo de activos. 

Precio de Venta por Tipoprecio promedio aumenta para comercios de más 
de 500 m2, especialmente para las plazoletas. 
Así mismo, los precios tienden a disminuir por 
rango para los demás tipos de local.

Comportamiento del Mercado Inmobiliario
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Medellín cierra el tercer trimestre del 2024 
con un inventario competitivo de 855.479 m2, 
cifra que demuestra un panorama estable en 
relación al mismo período del año anterior.

Colliers estima una cifra estable de área 
rentables de oficinas en la ciudad de Medellín, 
reforzando a la ciudad como un centro 
urbano competitivo que no solo satisface las 
necesidades funcionales de las empresas, 
sino que también están alineados con un 
compromiso de sostenibilidad y calidad.

Con respecto a la oferta, para el cierre del 
tercer trimestre, Medellín registró un total de 
46.845 m2 , presentando una disminución anual 
del 25%. Este decrecimiento está altamente 
influenciado por la ocupación en oficinas de 
alta demanda, como El Poblado y Las Palmas, 
principalmente de clases A+ y B, lo que indica 
una preferencia por espacios de mejor calidad 
y ubicación.

Colliers estima un decrecimiento debido al 
alto grado de ocupación de los espacios 
existentes. Sin embargo, la preferencia por 
ubicaciones estratégicas, especialmente del 
segmento prime, sigue presentando atractivo 
al sector. 

Oficinas Medellín

Inventario por Clase

En la actualidad, el mercado de oficinas 
en Medellín mantiene activo el interés de 
desarrollar áreas de oficinas alta calidad, 
proyectos de clase A+ como opción 
competitiva. 

Precios de Renta
Según Colliers, para el cierre del tercer 
trimestre del 2024, Medellín registró un 
precio ponderado de renta de 68.800 COP/
m2, lo que se traduce en un crecimiento anual 
del 6,9%, es decir 6.000 COP/m2. Colliers 
proyecta una continuidad al alza de precios 
de alquiler en oficinas.

Oferta por Clase y Corredor 

Comportamiento del Mercado Inmobiliario
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Fuente: Colliers International. 

Precios de Venta
ara el cierre del tercer trimestre del 2024, 
la capital antioqueña cierra con un precio 
ponderado de venta de 10.080.600 COP/m2, 
es decir, registra una disminución anual de 
7,2%. Se estima que el mercado de oficinas 
mantendrá su crecimiento en los corredores 
mas demandados.

Precios de Venta

Comercio Medellín

La capital de Antioquia cierra el tercer trimestre 
del 2024 con un inventario competitivo de 
993.370 m2. Manteniéndose estable desde cierre 
del año 2021. De acuerdo con el comportamiento 
de la estructuración y desarrollo de nuevos 
proyectos, Colliers prevé una cifra de inventario 
estable, sin embargo, en el mediano plazo se 
espera una leve alza gracias a las expansiones 
programadas de centros comerciales.  

Inventario por Corredor

Con respecto a la oferta, para el cierre del 
tercer trimestre del año, Medellín registró un 
total de 14.495 m2 disponibles, presentando una 
disminución anual del 21,33%, que se traduce en 
3.930 m2. 

Absorción por Corredor

Al cierre del cuarto trimestre del 2024, la capital 
de Antioquia registró una demanda ejecutada 
de 2.960 m2, cifra que es considerablemente 
inferior a la registrada un año anterior, mostrando 
una reducción del 66,19%. 

Comportamiento del Mercado Inmobiliario
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Fuente: Colliers International. 

Precios de Renta
Según Colliers, para el cierre del tercer 
trimestre, Medellín registró un precio 
ponderado de renta de 105.800 COP/m2, lo 
que se traduce en un crecimiento anual del 
7,01%. Este comportamiento es atribuible a 
un fenómeno de oferta y demanda, en el cual 
la oferta de locales disminuyó un 19,50%, 
alcanzando los 13.833 m2. Colliers prevé que 
el mercado mantendrá una tendencia al alza, 
sin embargo, se espera el incremento sea 
menos pronunciado, pues los precios han 
alcanzado máximos históricos.

Precios de Venta
Para el cierre del tercer trimestre de 2024, 
la ciudad cerró con un precio ponderado de 
venta de 20.430.400 COP/m2, registrando 
un alza del 31,49%, consolidándose como 
el mas alto registrado en los últimos cinco 
años.

Esta tendencia de crecimiento está 
acompañada de una disminución en la oferta 
en venta de la ciudad, la cual dispone de 
4.972 m2 al cierre del trimestre.  Colliers 
estima un incremento en los niveles de 
precios debido a la creciente demanda a nivel 
de competencia por espacios de alto flujo en 
zonas estratégicas de la ciudad de Medellín.

Comportamiento del Mercado Inmobiliario
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PRINCIPALES HITOS
DE INMOVAL
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COMPOSICIÓN
DEL PORTAFOLIO
Composición por Tipo de Inmueble

Para el año 2024 el portafolio consolidado de 
INMOVAL cerró con un área bajo administración 
de 368.821 m², de la cual, un 35,5% corresponde 
a oficinas, 33,5% corresponde a bodegas, 27,4% 
a locales (Retail), y 3,6% restante corresponde 
a hotelería.

Respecto al valor de los inmuebles, según 
los avalúos recibidos durante los últimos 12 

Distribución 
tipo de Inmueble 

(Valor)

2023 2024

Distribución 
tipo de Inmueble 

(Área)

meses, el Fondo cerró con un monto total de 
activos bajo administración COP 2.870.020 
MM. El segmento de Retail continúa liderando 
la participación sobre el valor del portafolio 
(42,2%), seguido por Oficinas, el cual representa 
el 39,4% del portafolio, las bodegas con un 
11,9% y finalmente Hotelería con un 6,5%.
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Composición Geográfica

En el análisis del portafolio por ubicación 
geográfica al cierre del 2024, Bogotá sigue 
predominando como la ciudad con mayor 
concentración de inmuebles del portafolio de 
INMOVAL con el 51,98% del área arrendable 
total, seguida por Funza, a la cual se le 
atribuye el 19,38% del área, perteneciente a 
las bodegas de ZOL Funza. 

En cuanto al valor de los inmuebles, Bogotá 
también se ubica en primer lugar con el 68,49%, 
el segundo lugar lo ocupa Funza con un 6,35%, 
seguido de los inmuebles ubicados en Medellín 
con el 8,17% y en Bucaramanga el 5,76%. 

Composición por 
Arrendatario
A corte del 2024, el Fondo continuó con una 
composición Triple A de arrendatarios teniendo 
como contrapartes a las principales compañías 
de cada uno de sus sectores económicos. 
Además, se percibe una buena diversificación 
del origen de flujo de caja, dado que el 69,0% de 
los ingresos mensuales del vehículo provienen 
de inquilinos con una participación inferior a 
2,0%. De esta manera, el banco Davivienda, se 
mantiene como el arrendatario más relevante 
en cuanto a ingresos por arrendamiento con 
un 9,1%, seguido por Teleperformance con una 
participación del 6,1% y Mercado Libre con 4,0%.

Composición geográfica del portafolio 
(área y valor)

Composición del Portafolio
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Vacancia del portafolio

El resultado de la vacancia económica promedio 
del año 2024 fue del 6,09% y cerró en 6,02%, 
disminuyendo 12 pbs respecto al cierre del año 
2023 (6,14%). En cuanto, el índice de vacancia 
física promedio (medida en metros cuadrados 
desocupados) en el año 2024 fue de 6,02% y 
cerró en 6,03%, aumentando 30 pbs frente al 
mismo período del año anterior (5,72%). 

Las gestiones comerciales adelantadas para el 
arriendo de los inmuebles vacantes permitieron 
la retención de 16.776 m2 y colocación de 
14.983 m2, entre los cuales se encuentran 
algunas oficinas y locales en Edificio Capital 
Tower, Urban Plaza, Edificio Mansarovar, 
Edificio Blue Tower, Oxo Center, Complejo 
Empresarial Connecta 26, Centro Logístico 

ZOL Funza, Centro Comercial Parque la Colina, 
Centro Comercial Parque Caracolí y Centro 
Comercial Parque Fabricato.

La vacancia física esta explicada por algunas 
entregas que incidieron en los índices de 
vacancia:  oficinas en Edificio Avenida Chile, 
oficina en Edificio Mansarovar, Edificio Tec 
Center, oficinas y locales en el Complejo 
Empresarial Connecta 26, locales en el Centro 
Comercial Parque la Colina, ZOL Funza en 
Bogotá y alrededores; Centro Comercial 
Centauros en Villavicencio; local en Edificio 
Alianza en Cali; oficina en Edificio San 
Francisco, Centro Comercial Parque Fabricato 
en Medellín y alrededores; y Centro Comercial 
Parque Caracolí en Bucaramanga.

Composición del Portafolio
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Tendencia de las Oficinas

La tendencia en este mercado después de la 
pandemia, es de un crecimiento significativo en 
la demanda de espacios flexibles. De acuerdo 
con JLL, estima que el número de espacios de 
coworking en Estados Unidos se duplicará o 
triplicará en los próximos 5 años. Asimismo, 
las practicas sostenibles son adoptadas en los 
espacios de oficinas, ofreciendo beneficios 
sustanciales.

•	 Es así como el mercado inmobiliario 
colombiano, está experimentando 
transformaciones significativas, 
impulsados por los factores de flexibilidad, 
sostenibilidad y digitalización: 

•	 Creciente demanda de oficinas de alta 
calidad (Clase A): Las empresas están 
buscando espacios modernos y eficientes 
que se adapten a las nuevas dinámicas 
laborales.

•	 Flexibilidad y espacios multifuncionales: La 
adopción de modelos de trabajo híbridos 
ha incrementado la demanda de oficinas 
flexibles y coworkings que se adapten a las 
necesidades cambiantes de las empresas. 

•	 Sostenibilidad y certificaciones 
ambientales: Existe un interés creciente 
en oficinas que incorporen prácticas 
sostenibles y cuenten con certificaciones 
ambientales. 

•	 Integración de tecnología y digitalización: 
Las empresas buscan entornos que 
faciliten la conectividad, la automatización 
y la eficiencia operativa. 

•	 Expansión de desarrollos en zonas 
emergentes: Además de los tradicionales 
distritos de negocios, se observa un 
crecimiento en proyectos inmobiliarios en 
áreas no tradicionales, ofreciendo nuevas 
oportunidades tanto para empresas como 
para inversores.

Tendencia de los activos 
logísticos

El sector logístico experimentó una 
desaceleración en la ocupación de espacios 
durante el 2024, enfrentando un entorno 
con retos importantes en el sector de la 
construcción debido al aumento de costos y 
tasas de interés. En cuanto a la demanda, la 
reactivación de sectores como el comercio 
electrónico y la logística ha sostenido la 
ocupación en ciertos corredores estratégicos. 
Asimismo, hay una diferenciación importante 
en la colocación de activos que cumplan 
con criterios ESG, debido al apetito por 
parte de compañías multinacionales sobre 
estos activos. En este sentido la inversión en 
inmuebles con certificaciones ambientales 
toma más fuerza cada día. 

Se estima que la disponibilidad de espacios 
y el tamaño de la oferta continue creciendo 
por la llegada de diversas empresas al país, 
siendo una oportunidad de crecimiento para 
los parques que cuentan con características 
prime.

Beneficios
•	 Ambiente saludable y productivo para los 

empleados.
•	 Sostenibilidad.
•	 Distribución óptima del tiempo
•	 Aumento de confianza y atracción de 

talento

Fuente: Mordor Intelligence – Office Real Estate Market Size & Share Analysis - Growth Trends & Forecasts (2025 - 2030)

Composición del Portafolio
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Tendencia de los activos 
Retail
Las tecnologías emergentes, los cambios en 
los hábitos de los consumidores y los modelos 
de negocio disruptivos están redefiniendo la 
manera en que los consumidores compran 
y los vendedores comercializan. El retail ha 
evolucionado: ya no se trata solo de vender 
productos, sino de ofrecer experiencias, 
incorporando la tecnología de manera creciente 
como un factor clave de diferenciación.

Finalmente, la conciencia ambiental y social se 
ha convertido en un tema clave, impulsando 
una mayor demanda de productos sostenibles 
(con transparencia en la cadena de suministro) 
y éticamente producidos (con buenas prácticas 
empresariales). Por ello, es crucial integrar los 
factores ESG en toda la cadena de valor.

Tendencias

Integración del E-commerce

Tecnología para la experiencia del 
cliente

Sostenibilidad 

Retail experiencial

Desarrollos de uso mixto

Retos

Cambios en el comportamiento del 
consumidor

Posible Vacancia

Competencia online (E-commerce)

Adaptabilidad (estrategias de los 
desarrolladores y propietarios)

Implementación de la inteligencia 
artificial en la cadena de suministro 
para mayor efectividad 

Sofisticación tecnológica.

Implementación de factores ESG

•	 Automatización para mejorar la gestión de 
la cadena de suministros.

•	 Foco actual: Localización geográfica, 
velocidad de recolección y envió.

•	 Compromiso con el medio ambiente 
(certificaciones).

•	 Especificaciones técnicas de altos 
estándares.

•	 Tecnologías emergentes como la 
inteligencia artificial toman un rol importante 
en la expansión del mercado.

Consecuencias de la tendencia

Causas de la tendencia

Composición del Portafolio
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Desinversión de activos 
en el 2024

Parque Industrial Entrerios
El inmueble fue adquirido en el año 2015. una 
venta estratégica, teniendo en cuenta que  el 
inmueble se encontraba vacante a partir de 
marzo del 2023 debido a entrega anticipada de 
Huawei.

Delfines Bocagrande
Local situado en Cartagena y adquirido en 
2010, estaba arrendado a Super Nails. En la 
transacción, se cedió al nuevo propietario el 
contrato de arrendamiento vigente, asegurando 
la continuidad del acuerdo sin interrupciones.

Davivienda La Setenta
Local financiero ubicado en la ciudad de 
Medellín, el cual fue adquirido en el 2017 como 
parte del portafolio de 43 locales arrendados al 
Banco Davivienda. 

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Abril – 2024
3.500 

Bogotá

Julio – 2024
900

Cartagena

Septiembre – 2024
1.805 

Medellín

Composición del Portafolio

Davivienda Ayacucho
Local financiero ubicado en la ciudad de 
Medellín, el cual fue adquirido en el 2017 como 
parte del portafolio de 43 locales arrendados al 
Banco Davivienda.

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Noviembre -2024
1.050

Medellín
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Local Centro Comercial Unicentro
La transacción involucró la venta del local 
1-151, adquirido en mayo de 2018 y arrendado 
a Telefónica. En este proceso, se transfirió al 
nuevo propietario el contrato de arrendamiento 
vigente.

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Marzo – 2024
12.120 
Bogotá

Composición del Portafolio

Locales Centro Comercial Titán
Locales financieros ubicados en Bogotá, 
adquiridos en 2017 como parte de un portafolio 
de 43 propiedades arrendadas al Banco 
Davivienda.

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Septiembre – 2024
6.400

Bogotá

Davivienda San Nicolas
Local financiero ubicado en el Centro Comercial 
San Nicolás - Rionegro, el cual fue adquirido en 
el 2017 como parte del portafolio de 43 locales 
arrendados al Banco Davivienda. 

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Noviembre – 2024
2.000 

Rionegro

Covinoc Las Nieves
Locales vacantes ubicados en Bogotá, los 
cuales fueron adquiridos en el 2017 como 
parte del portafolio de 43 locales arrendados al 
Banco Davivienda. 

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Diciembre – 2024
1.250

Bogotá
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Laureles
La transacción consistió en la venta de los 
locales 1 y 2, adquiridos en diciembre de 2010 
y arrendado al Banco Itaú. En este proceso, se 
transfirió al nuevo propietario el contrato de 
arrendamiento vigente.

Fecha / Firma
Monto (COP MM)

Ubicación

Diciembre – 2024
1.100 

Medellín
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ESTADOS FINANCIEROS 
DEL FONDO
Estado de Situación Financiera

FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA INMOBILIARIO CERRADO INMOVAL (59501)
ADMINISTRADO POR CREDICORP CAPITAL COLOMBIA S.A.

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

Activo

Efectivo

Activos financieros de inversión a valor razonable con 
cambios en resultados

INVERSIONES EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO

PROPIEDADES DE INVERSIÓN

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO

CONSTRUCCIONES EN CURSO

CUENTAS POR COBRAR

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Total del activo

Pasivo

CRÉDITO DE BANCOS Y OTRAS OBLIGACIONES

CUENTAS POR PAGAR

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Total del pasivo

Activos netos de los inversionistas

ACTIVOS NETOS DE LOS INVERSIONISTAS

UTILIDAD DEL AÑO ATRIBUIBLE A LOS INVERSIONISTAS

ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES AL INTERÉS NO CONTROLANTE

Total activos netos de los inversionistas

Total pasivos y activos netos de los inversionistas

 Nota 

4

5 

6 

7 

          

8 

9

10 

11 

12 

       

13

14

 

31-dic-2024

34,389,354

26,369,959

3,178,967,993

110,309,795

235,988

11,110,008

80,776,044

3,442,159,141

1,146,720,463

42,548,768

16,224,062

1,205,493,293

1,892,175,659

159,070,427

185,419,762

2,236,665,848

3,442,159,141

31-dic-2023

41,785,200

53,060,819

2,966,034,937

119,273,409

235,988

10,631,289

95,740,418

3,286,762,060

1,132,941,618

41,602,001

6,967,279

1,181,510,898

2,006,867,260

-33,670,969

132,054,871

2,105,251,162

3,286,762,060

VARIACIÓN

7,395,846

-26,690,860

212,933,056

-8,963,614

0

478,719

-14,964,374

170,188,773

13,778,845

946,767

9,256,783

23,982,395

-114,691,601

192,741,396

53,364,891

78,049,795

155,397,081

%

18%

-50%

7%

-8%

0%

5%

-16%

5%

1%

2%

133%

2.0%

-6%

-572%

40%

4%

5%
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Estado de Situación 
Financiera
Se realiza el análisis de las variaciones que 
tienen las cuentas del balance más importantes 
del Fondo entre diciembre 31 de 2023 y 
diciembre 31 de 2024. En este sentido, es 
importante referirse a la disminución de los 
Activos totales en un 5% que en términos 
nominales corresponden a COP 170.188MM. La 
anterior variación del activo en el año 2024 se 
deriva de los ajustes a valor razonable de los 
activos propiedad de inversión, por efecto de 
las cartas de valor, estrategia implementada 
por el Fondo con el fin de reflejar el valor 
de los activos de acuerdo con la coyuntura 
macroeconómica del país; 

La variación mencionada del activo se debe 
principalmente a los ajustes por valor razonable 
de los activos propiedad de inversión, debido 
a la actualización del valor comercial, la venta 
de inmuebles y la reclasificación contable de la 
propiedad de inversión en derechos fiduciarios 
derivada de la activación de dos negocios en el 
mes de diciembre a saber: 

1.	 La activación del 35% de los Derechos 
Fiduciarios cuyo activo subyacente es una 
bodega adicional con área rentable de 
(13.500 m2) en el Parque Industrial ZOL 
Funza donde actualmente el Fondo tiene 
participación y cuyo locatario de esta última 
área activada, es una compañía del sector 
de alimentos y bebidas. En este sentido, 
la activación a valor razonable en el mes 
de diciembre reflejó un mayor valor de la 
propiedad de inversión en el fideicomiso 
subsidiario donde se encuentra parqueado 
el activo. 

2.	 La activación de los Derechos Fiduciarios 
cuyo activo subyacente es el Edificio 
Rivana (27.500 m2) entre oficinas y locales 
el cual entró en operación el pasado mes 
de octubre y cuya perfección de la cesión 

de los derechos fiduciarios se realizó en 
el periodo de diciembre presentando una 
valoración derivada del <valor razonable 
incluido en la propiedad de inversión del 
fideicomiso subsidiario donde se encuentra 
parqueado el activo. 

En cuanto a los recursos en caja (Disponible) 
estos mismos presentaron una disminución del 
33% lo que hace que el rubro pase de pesar del 
1,2% del activo al 0,8 % del activo a diciembre 
del 2024. La disminución en la caja se debe al 
pago de obligaciones financieras efectuado 
durante el período, principalmente por el 
pago de deuda adquirida para los negocios 
icónicos, el pago de impuestos prediales, 
el mantenimiento y reparación (R&M) de los 
activos del portafolio, así como el cumplimiento 
de hitos para el proyecto de Rivana. 

La cartera por arrendamientos presenta un 
aumento de 8.134 MM (210%), los cuales 
representan 0,4% del activo, concentrada 
principalmente en un arrendatario con el cual 
se ha iniciado los procesos respectivos para 
cobro y recuperación de cartera. 
Por otro lado, la cuenta del Pasivo muestra 
una disminución de 0,4% teniendo un saldo 
total de COP 835.200 MM el cual se deriva 
principalmente del pago de las obligaciones 
financieras, categoría que presenta una 
disminución de COP 14.348 MM.

 En este sentido los pasivos del Fondo se 
componen principalmente por las obligaciones 
financieras adquiridas en las inversiones de los 
activos de Parque Arauco (COP 588.000 MM), y 
el endeudamiento bancario relacionado con la 
adquisición de ZOL Funza (COP 178.000 MM), 
al igual que los desembolsos realizados para el 
pago de los derechos fiduciarios del proyecto 
Rivana (COP 178.137 MM).
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Análisis Endeudamiento

De acuerdo con lo establecido en el Reglamento 
del Fondo vigente para el año 2024, INMOVAL 
podrá endeudarse con el objetivo de obtener 
recursos para realizar inversiones, previa 
autorización del Comité de Inversiones.

El límite máximo de endeudamiento del Fondo 
será hasta por cero puntos sesenta y cinco 
(0,65) veces el valor del patrimonio.

A continuación, se presenta una evolución 
del endeudamiento del Fondo, así como la 
evolución del porcentaje de endeudamiento 
frente a los activos y patrimonio del Fondo.

En línea con la política de endeudamiento del 
Fondo, el año 2024 cerró con un apalancamiento 
correspondiente al 35,3% sobre el valor de 
activos. El total de los pasivos aumentó en 
un 2% respecto al período anterior dado a los 
ingresos recibidos por anticipado de las ventas 
de inmuebles. 
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FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA INMOBILIARIO CERRADO INMOVAL (59501)
ADMINISTRADO POR CREDICORP CAPITAL COLOMBIA S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

Actividades ordinarias 

Ingreso por uso de bienes inmuebles

Resultado neto en valoración de propiedades de inversión

Resultado neto en valoración de instrumentos de patrimonio

Resultado neto en valoración de derechos fiduciarios

Utilidad en venta de propiedades de inversión

 Dividendos y participaciones

Rendimientos financieros

Total ingresos por actividades ordinarias 

Gastos

Gastos financieros

Gasto por comisiones

Honorarios

Impuestos

Beneficios a empleados

Mantenimientos y reparaciones

Deterioro, neto

Depreciación

Seguros

Servicios de administración e intermediación

Venta de propiedades y equipo

Gastos legales

Diferencia en cambio

Total gastos por actividades ordinarias

Otros ingresos y (gastos), neto

Utilidad del año

Otros (gastos), neto

Utilidad del año atribuible al interés no controlante

Utilidad del año atribuible a los inversionistas

Utilidad del año

NOTA

15

16

17

18

19

20

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

2024

328,095,888

126,817,933

6,277,959

-138,195

5,025,952

86,393

2,113,599

468,279,529

-165,113,153

-40,675,575

-16,006,260

-18,182,983

-6,204,493

-4,768,338

-10,162,076

-4,084,153

-1,781,207

-1,847,057

-287,818

-584,953

-22,878

-269,720,944

-21,195,590

177,362,995

-3,942,463

18,292,568

159,070,427

177,362,995

2023

312,102,217

-41,671,881

11,266,961

-5,288,125

-5,992,930

61,915

2,529,729

273,007,886

-170,100,931

-43,165,593

-14,655,522

-12,302,122

-5,444,964

-4,520,146

-523,888

-3,127,270

-1,277,440

-1,805,360

-2,461,068

-131,101

-56,927

-259,572,332

-48,871,596

-35,436,042

-2,272,839

-1,765,073

-33,670,969

-35,436,042

VARIACIÓN

15,993,671

168,489,814

-4,989,002

5,149,930

11,018,882

-416,130

195,271,643

4,987,778

2,490,018

-1,350,738

-5,880,861

-759,529

-248,192

-9,638,188

-956,883

-503,767

-41,697

2,173,250

-453,852

34,049

-10,148,612

27,676,006

212,799,037

-1,669,624

20,057,641

192,741,396

212,799,037

%

5.12%

-404.32%

-44.28%

-97.39%

-183.86%

-16.45%

71.53%

-2.9%

-5.8%

9.2%

47.8%

13.9%

5.5%

1839.7%

30.6%

39.4%

2.3%

-88.3%

346.2%

-59.8%

3.9%

-56.6%

600.5%

73.46%

-1136.36%

-572.43%

600.52%

Estado de Resultados
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Los ingresos totales del año 2024 alcanzaron 
los COP 468,279,529MM, lo que representa 
un incremento del 7,53% en comparación con 
el mismo período de 2023. Por otro lado, los 
ingresos por arrendamientos de los inmuebles 
propiedad de inversión, es decir, aquellos 
que no están bajo fideicomiso, crecieron 
con respecto al año anterior, principalmente 
debido a la absorción de vacancia en algunos 
contratos del sector de oficinas.  Los ingresos 
por rendimientos financieros experimentaron 
una reducción del debido a la disminución 
de las inversiones en valor razonable, que 
corresponden a recursos disponibles invertidos 
en fondos de alta liquidez y en Vista de Credicorp 
Capital. Durante el período, el principal uso de 
la caja fue el pago de obligaciones financieras 
en las fechas correspondientes.

En cuanto a los ingresos por valoración de 
inversiones, se observó un incremento del 
404% en comparación con el período anterior, 
impulsado por el registro de las Cartas Valor/
Avalúos de cada uno de los inmuebles incluyendo 
Fideicomisos, las cuales reflejan las variables 
macroeconómicas ajustadas al mercado. En 
particular, se percibió la valoración acumulada 
del periodo 2023 y 2024 del portafolio 
correspondiente a los hoteles Ibis; Los centros 
comerciales y hotel operados por Parque 
Arauco reportaron un aumento en su valoración 
frente al periodo anterior, arrendamientos y 
resultado de operaciones; Igualmente el Parque 
Industrial Zol Funza presentó un incremento en 
su valoración frente al periodo inmediatamente 
anterior. En conclusión, los incrementos en la 
valoración jugaron un papel importante como 
resultado de la bajada de tasas de descuento 
en los flujos de caja descontados con los cuales 
se obtiene el valor razonable de los activos

* Comisión de administración pagada conforme lo establecido en la 
Sección 8.1 del Reglamento del Fondo. 

** Estos gastos corresponden a los gastos netos del Fondo 
indicados en la Sección 3.1.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010 y sus 
respectivas modificaciones. 

Al igual que los ingresos se comenta que la 
variación en el gasto de 3,63%. Particularmente 
el rubro que mayor importancia tiene en los 
gastos es el de “Intereses créditos de bancos 
y otras obligaciones financieras” con un peso 
del 63,41% derivado del pago de intereses cuyo 
propósito ha sido el pago de las obligaciones 
financieras para la adquisición principalmente 
de los negocios PAM Parque Arauco, Complejo 
Operativa ZOL Funza, Rivana y Parque Fabricato.
Cabe aclarar que los créditos adquiridos 
por el Fondo son a tasas indexadas a la IBR, 
variable macroeconómica que ha iniciado 
un comportamiento a la baja sin variaciones 
significativas, manteniendo así el pago y 
provisión de intereses. En segundo lugar, los 
gastos por comisiones, donde se incluye la 
comisión por administración del vehículo, con un 
peso de 20,85% la cual presentó para el período 
analizado una disminución del 5,39% frente al 
mismo período de 2023. 

La disminución de las comisiones se fundamenta 
por la disminución del fee del administrador, 
como acuerdo comercial, a modo de alineación 
de los intereses de la sociedad administradora 
con los inversionistas. Finalmente se comenta 
sobre el gasto por impuestos con un peso de 
3,85% con una suma de COP 6.942 MM la cual 
evidencia un aumento de 6,71% frente al mismo 
período de 2023. En particular los ingresos para 
el año 2024 se han comportado de manera 
estable entendiendo que los flujos estabilizados 
provenientes de los contratos de arrendamiento 
han tenido un recaudo sano y los índices de 
ocupación continúan por niveles del 94,42%. 

Estado de Resultados
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