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INTRODUCTION /
INTRODUCCION

PARTICIPANTS /
PARTICIPANTES

Report purpose: For use in benchmarking, FUND MANAGERS / GESTORES

// INVESTMENT REPORT PERU 2020

LOGAN

reporting, and investment decisions of the parti-
cipants. To help provide deeper understanding
of real estate market / invesiment dynamics.
Sections:
A. LP Survey - investor responses
B. Market Trends - market info, transactions
C. GP Survey - manager responses
Sources: LOGAN database  (transactional,

market information) and survey responses of

participants.

Propésito del informe: Para uso en evaluo-
cion comparativa (benchmarking), produccién
de informes y ayuda en la toma de decisiones
de inversion de los participantes. También,
confribuir a una comprension més profunda
de la dindmica del mercado inmobiliario.
Secciones:

A. Encuesta P - Respuestas de inversionistas

B. Tendencias del mercado

C. Encuesta de GP - Encuesta de gestores

Fuentes: Base de datos de LOGAN (transac-

cional, informacién de mercado) y respuestas

de encuestas a los participantes

Sura AM

Faro Capital
Credicorp Capital
FIBRA Larrain Vial
FIBRA Prime
Capia

HMC Capital
GlL

MG

INVESTORS/ INVERSIONISTAS

Pacifico Seguros
La Positiva

Prima AFP

AFP Infegra - Sura
AFP - Profuturo

Rimac

DEVELOPMENT / DESARROLLO

Urbanova
Grupo Centenario
Grupo Edifica

LatAm LP




[P SURVEY / ENCUESTA 1P /A7

MANAGEMENT FEE EXPECTATIONS /
EXPECTATIVAS DE HONORARIOS DE GESTORES

What are your management fee expectations? /
¢ Cuales son las expectativas de honorarios de gestores?

Opportunistic /
Oportunista

Value-Add /
Vel L

2019 2020

LP expectations of management fees vary depending on the investment strategy. As a rule, the more
GP operational responsibilities required by a strategy, the higher fee expectation. Compared to

2019, there is a decrease in fee expectations for opportunistic and core sfrafegies.

las expectativas de los LP sobre los honorarios de gestion varian segin la estrategia de
inversion. Como regla general, cuantas mds responsabilidades operativas de GP  re-
quiera una estrategia, mayor serd la expectativa de honorarios. En comparacién con 2019,

hay una disminucién en las expectativas de tarifas para las estrategias Oportunista y Core.
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ANNUAL RETURN EXPECTATION /
EXPECTATIVAS DE RETORNO ANUAL (TIR)

What is your total annual return expectation for each strategy? /
¢ Cuales son las expectativas de retorno anual (TIR) para cada tipo de estrategia?

Opportunistic /
Oportunista

Valve-Add / 12.5%

Valor Agregado TAZS

Core /

Principal 8.0% 8.0%

2019 2020

Even though benchmark interest rates are at historic lows, refurn expectations remain consisfent with
2019. This is inferesting, considering that the refurns of other investment opportunities dropped.  This

indicates that longferm real esfate return expectations remain stable.

A pesar que las fasas de interés de referencia se encueniran en minimos histéricos, las expectativas
de rendimiento siguen siendo consistentes con 2019. Esto es interesante, considerando que los
rendimientos de ofras oportunidades de inversion cayeron. Esto indica que las expectativas de

rentabilidad inmobiliaria a largo plazo se mantienen estables.




% AUM PER FUND STRATEGY /
% ACTIVOS POR ESTRATEGIA DE FONDO

What % of total AUM is currently invested in these investment strategies? /
¢Qué % del total de AUM se invierte actualmente en estas estrategias de inversion?

Core / Estabilizado Value-Add / Valor Agregado Opportunistic / Oportunista

4.4%

Average / Promedio (%)
)

N

2019 2019 2020

Investors indicate that the opportunistic and value add
strategies account for the majority of their investments.
This is because the GPs with the best track record
have been mainly focused on development projects.
We believe this could balance in the future as GPs,
focused on income-generating projects, reach a crifi-
cal mass of AUM and can demonstrate a longer frack
record of experience and performance.

los inversionistas indican que las estrategias Opor-
tunista y Valor Agregado representan la mayoria
de sus inversiones. Esto se debe a que los GP con
la mejor trayectoria se han centrado principalmente
en proyectos de desarrollo. Creemos que esfo po-
dria equilibrarse en el futuro a medida que los GP,
cenfrados en proyectos de generacién de ingresos,
alcancen una masa critica de AUM y puedan de-
mostrar un historial mds largo de experiencia y des-

empeno.
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MANAGER SELECTION CRITERIA RANKING /
CLASIFICACION DE CRITERIOS PARA SELECCION
DE GESTOR

Rank the following characteristics in order of importance - manager selection /
Clasifica en orden de importancia las siguientes caracteristicas cuando estas
seleccionando un gestor

Workinglrealfionship)/
Relaiatdeiocoro M o

Other LP part
Participacién de ofros LPs

2019 2020

Track record and operational experience remain the
most important factors in selecting a GP. According to
respondents, frack record during and postpandemic

are of particular importance.

El histérico de inversién v la experiencia operacio-
nal siguen siendo los factores mas importantes a la
hora de seleccionar un GP. Segin los encuestados, el

histérico durante y después de una pandemia es de

particular importancia.
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INVESTMENT PLANS 2021 /
PLANES DE INVERSION 2021

Investment plans in 2021 to invest in real estate /
Planes de inversion en bienes raices en PERU en 2021

Decrease Or Stop / Disminuir o Detener

100%

Expand Investing / Expandir las Inversiones Find Partner and Invest / Encontrar un Socio e Invertir  Initiate Investments / Comenzar Inversiones

The current economic crisis has made most in-
vestors more cautious in their local investments
in real estate, especially due fo lockdown un-
certainty. Interest confinues to be focused on

foreign markes.

la actual crisis econémica ha hecho que la
mayoria de los inversionistas sean mds cau-
felosos en sus inversiones locales en bienes
raices, especialmente debido a la incertidum-
bre relacionada con las cuarentenas. El interés

sigue centrado en los mercados extranjeros.
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REAL ESTATE INVESTMENT FOCUS 2021 /
FOCO DE INVERSION EN BIENES RAICES 2021

Where will real estate investment be focused in 2021?/
¢ Donde va a estar enfocada la inversion en bienes raices en 2021?

More foreign funds / Més fondos extranjeros

70%

More local funds/ Mas Equal in foreign and local/
fondos locales Igual en extranjero y local

' 30% 0%

AFPs continue to prioritize invesfing in interna-

tional markets, as they did in 2019. Some res-
pondents indicated that they thought foreign
investments offered better risk adjusted returns.

The effect of the Covid-19 lockdowns and the

local political landscape have continued this in-

vestment trend.

las AFP contintan priorizando la inversién en
los mercados infernacionales, como lo hicieron

en 2019. Algunos encuestados indicaron que

pensaban que las inversiones exiranjeras ofre-

cian mejores rendimientos ajustados al riesgo.

El efecto de los cierres del Covid-19 y el pa-

norama politico local han prolongado esta ten-

dencia de inversion.

oy e iy
el astonaniasas

On|¥ local funds/ Sélo
ondos locales
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DRIVERS OF FUND PERFORMANCE RANKING /

CLASIFICACION DE FACTORES DE DESEMPENO
DE LOS GESTORES

Rank drivers that you expect to have the biggest impact on fund performance /
Clasifique los factores que espera tengan el mayor impacto en el rendimiento de los fondos

GP Ability /
Habilidad del GP

, (] 1

Entry pricindg / 2 2
Precios de entrada
Crecimiento econémico

a nditions 4
Condiciones de mercado
’ ‘ ‘

Exchange rate / 6 ‘._éb NJ/\I N ®
lasa de cambio TN

Skill and economic growth fo be the most important perceived drivers of fund performance. Economic

growth has grown in importance from 2019 — likely a result of the pandemic.

Habilidad y crecimiento econémico son los impulsores percibidos mas importantes del rendimiento

del fondo. Crecimiento econémico ha aumentado en importancia a partir de 2019, probable-

mente como resultado de la pandemia.
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INVESTMENT EXPERIENCE /
EXPERIENCIA DE INVERSION

How would you rate the following aspects in 2021 in terms of the experience with GPs and
investments? /

¢Como calificaria los siguientes aspectos con relacion a la experiencia con gestores e inver-
siones en 20217

B Exceeded expectations / Superd expectativas
M Inine with expectations / Acorde con expectativas
W Below expectations / Por debaijo de las expectativas

Risk / Riesgo Appreciation / Valorizacién

Returns / Retornos Transparency / Transparencia

Investors indicated a decrease in safisfaction in investment in real estate during 2020. This may be
a result of the pandemic and its aftereffects of decreased returns lower values. Further, investors
now view transparency as lacking — some now recognize foreign markets as options for greater

fransparency and higher adoption of international investment best practices.

los inversionistas indicaron una disminucién en su satisfaccién con la inversion en bienes raices
durante 2020. Esfo puede ser resuliado de la pandemia y sus secuelas en la disminucion de los
refornos a valores més bajos. Ademés, los inversionistas ahora ven una falta de transparencia;
algunos ahora reconocen los mercados exiranjeros como opciones para una mayor fransparencia

y una mejor adopcion de las mejores practicas de inversiéon a nivel internacional.




INVESTMENT MARKET TRENDS / TENDENCIAS DE MERCADO DE INVERSION 7/

In 2019, a nofable recovery was observed in the real esfate market, which boosted the growth

of real estate vehicles, notably FIRBIs and FIBRAs. The investment market also became more
sophisticated and investment funds were classified as income and development funds. Income
funds are composed of assefs that generate rents — which in turn are the basis for investor returns.
Investments include the standard asset classes of office, industrial and retail — but also include land.
Development funds are focused on the construction, lease-up, and disposition of assets. This pro-

cess usually takes 3-5 years, and the majority of returns are generated upon the sale of the asset.

LP direct invesiments are classified in the same way as real estate funds.  Only investments

that generate income (non-development] were included in the graphics contained herein.

En 2019, se observd una notable recuperacion en el mercado inmobiliario, que impulsé el cre-
cimiento de los vehiculos inmobiliarios, en particular FIRBI y FIBRA. EI mercado de inversiones
también se volvié mdés sofisticado y los fondos de inversién més definidos como fondos de ingresos
y desarrollo. Los fondos de ingresos se componen de activos que generan rentas, que a su vez
son la base de la rentabilidad de los inversionistas. Las inversiones incluyen las clases de activos
estandar de oficina, industrial y comercio, pero también incluyen terrenos. Los fondos de desarrollo
se concentran en la consfruccion, arrendamiento y venta de activos. Este proceso generalmente

toma de 3 a 5 afios y la mayoria de los refornos se generan con la venta del activo.

las inversiones directas de P se clasifican de la misma forma que los fondos inmobiliarios. Solo

las inversiones que generan ingresos (no desarrollo) se incluyeron en los gréficos aquf presentados.
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ASSETS UNDER MANAGEMENT (AUM) BY GP /
ACTIVOS BAJO ADMINISTRACION (AUM) POR GESTOR

GPs (Income Producing) /
Gestores (Renta)

W W Capital
$43( Faro Capital
___ FIBRA Prime
$400M m Larrain Vial SAF
c d pc pital SAF

.ACC p||

$100M

$OM
T 60%

“s 40%

(.’)
% 20%

g2

0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fund raising was difficult for managers in 2020, however,
those that had available capital for investment were able to
seize on opportunities to purchase distressed assets and were

able to negotiate favorable pricing for acquisitions.

la recaudacién de fondos fue dificil para los gestores en
2020, sin embargo, aquellos que contaban con capital dis-
ponible para la inversion pudieron aprovechar las oportuni-

dades para comprar activos en dificultades y pudieron nego-

ciar precios favorables para sus adquisiciones.




ASSETS UNDER MANAGEMENT
(AUM) DIRECT INVESTMENT /
ACTIVOS BAJO ADMINISTRACION
(AUM) INVERSION DIRECTA

Direct investment of insurance funds, pension funds, and institutional real estate
companies (income producing) /

Inversion directa de aseguradoras, fondos de pension y companias institucionales
de finca raiz (renta)

Mapre Seguros
B M Mapfre Vida
$3.08 T ey [l Rimac Seguros

$2.58

$ __52 - W LotAm LP
2.28 )
e $2.08 W Intercorp Perd
$2.08
= $1.88 $1.88 6.5%
8 G0 T — e -
2 4
$1.58 32.9% "
$1.28 32.8%
——— 451% e 33.4%
$1.0
41.0%
53.9%
0.58 u
¢ 43.6% 44.8% 49.3%
48.6%
$0.0B
3
25 100%
e
25 o %
£ o o 5 n%
g [ -
8= 0% — —
o — —

2014 2015 2016 2017 2018 2019
i ipants (GPs, LPs) / Informacion poblica de SMV (Super Infendencia de Mercado de Valores), entrevistas con los respectivos participantes del mercado (gestores o inversionistas)

producing funds / El Reporte de Inversién de 2019 inclua esiratégias de renta y de desarrollo. Para 2020, se fuvo en cuenta la estratégia de renta nicamente

In 2019, there was a significant growth in investments in the real estate sector by corporate compa-
nies and insurance companies. There also was significant growth in the AUM of real estate invest-
ment funds. Even though 2020 was affected by the pandemic and an economic crisis, continued

growth of investment vehicles is expected in 2021.

En 2019, hubo un crecimiento significativo de las inversiones en el sector inmobiliario por parte
de entidades corporativas y compafiias de seguros. También hubo un crecimiento significativo en
el AUM de los fondos de inversién inmobiliaria. A pesar de que 2020 estuvo afectado por la

pandemia y una crisis econémica, se espera un crecimiento continuo de los vehiculos de inversion

en 2021.
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ASSETS UNDER MANAGEMENT (AUM) BY SEGMENT /
ACTIVOS BAJO ADMINISTRACION (AUM)
POR SEGMENTO

Direct and indirect investment by segment (income producing and development) /
Inversion directa e indirecta por segmento (renta y desarrollo)

$4.58

$4.08

$3.58 $3.48
$3.28

8.8% _— 14.0%
13.5%

$3.38

$3.08 $2.08

s2.58

1.5%

$2.58

(Usb)

9.4%

$2.0B

$1.58

$1.08

$0.58

$0.08

@
S
B3

ual

4%

YoY Growth / Crecimiento
A
o
R

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sources / Fuentes: Public information from SMV (Stock Market Superintendence) and interviews with respective market participants (GPs, LPs) / Informacién publica de SMV (Super Intendencia de Mercado de Valores), entrevistas con los respectivos participantes del mercado (gestores e inversionistas)

In 2019 there is an increase in investment in real estate by
real estate companies, mainly specialized developers, some
of whom have entered the market with force and are gene-
rating a significant impact on the dynamics of the sectors in

which they are focused.

En 2019 se nota un aumento en la inversion en bienes raices
por parte de compafias de finca raiz, principalmente de-
sarrolladores especializados, algunos de los cuales han en-
frado al mercado con fuerza y estdn generando un impacto

imporfante en la dindmica de los sectores en los que estdn

enfocados.




INVESTMENT ALLOCATION BY SECTOR /
DISTRIBUCION DE LA INVERSION POR SECTOR

77/

Direct and indirect investment (income producing) /
Inversion directa e indirecta (renta)

Investment Allocation / Distribucién de la Inversién Investment Allocation / Distribucién de la Inversién

By Sector / Por Sector By Investor / Por Inversionista

100%

Retail / Comercio
M Office / Oficinas
M Industrial / Industrial
M Special Uso / Uso Especial

Special Uso / Uso Especial
&%

Industrial / Industrial
2%

7%

Retail / Comercio 60%
48%

%

Office / Oficinas
25%

FIBRA Prime -

.
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Sources / Fuentes: _public information from SMV (Stock Market Superintendence) and interviews with respective market parficipants (GPs, LPs) / Informacién piblica de SMV (Superintendencia de Mercado de Valores), entrevistas con los respectivos participantes del mercado (gestores e inversionistas)

Notes / Notas:

~ In the Investment Report 2019, the AUM included income-proc
Special Use includes medical, educational, hotels, land, and

oducing fu a /E R s de Inversién de 2019 incluia estratégias de renta y de desarrollo. Para 2020, se fuvo en cuenta la estratégia de renta Gnicamente

, ferrenos y ofros activos que no se especifican en la informacién piblica

g and development strategies. For 2020, it refers only fo incom:

assets not specified in the public info / Uso Especial incluye co

Fund managers fend fo focus a particular asset class
such as refail or office rather than invest in all asset clo-
sses. During 2020, some managers who have focused
on a particular asset class began fo round out their ex-
posure, and some notably began invesfing in industrial

— the best performing asset class during the pandemic.

Los gestores de fondos tienden a centrarse en una clase

de activos en particular, como comercio u oficinas, en

CREEEEEE

lugar de invertir en todas las clases de activos. Durante

q

q

2020, algunos gestores que se han centrado en una

e

q

clase de activos en particular comenzaron a incremen-

far su exposicion, y algunos comenzaron a invertir noto-
blemente en el sector industrial, la clase de activo con

mejor desempefio durante la pandemia.

,
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ASSETS UNDER MANAGEMENT (AUM) BY STRATEGY /
ACTIVOS BAJO ADMINISTRACION (AUM) POR ESTRATEGIA

Direct and indirect investment by strategy /
Inversion directa e indirecta por estrategia

$0.18 50.18

Direct investment is mostly comprised of income producing as-
sets. This year, land investment was categorized as land with
no project conceptualized. Build to suit projects and projects
in development were thereby reclassified. Nonetheless, land

makes us a surprisingly large proportion of direct investment.

la inversion directa se compone principalmente de activos
que generan ingresos. Este ario, la inversion correspondiente
a terrenos incluye a terrenos sin un proyecto definido. De
este modo, se reclasificaron los proyectos de construcciones
a la medida y proyectos en desarrollo. No obstante, terrenos

abarca una proporcién sorprendentemente grande de la in-

versiéon directa.




GOING-IN CAP RATE EVOLUTION BY SECTOR /

EVOLUCION DE LA TASA DE CAPITALIZACION DE
ENTRADA POR SECTOR

Transactions 1yr. moving avg. /
Transacciones prom. movil 1 afio

10%-

X+ ) SP—
S
— e 8.4%
I ¥
— —A
8%- —_— T 76
Office / I L
Oficinas P S S
S —
6%-
10%-
S
8.4% 8.4% By —
+ B 8.1%
8%- —_— 7.7%
Industrial / —
Industrial
—
6%-
2016 ! 2017 ! 2018 ! 2019 ! 2020

Most  fransactions in - 2019 and 2020
were of office and indusfrial properties.  In-
dustrial has become more affractive  due
fo its resilience during the pandemic and

has experienced a drop in cap rafes.

la mayoria de las transacciones en 2019 y
2020 fueron de propiedades industriales y de
oficinas. Industrial se ha vuelto mas atractivo
debido a su resiliencia durante la pandemia y

ha experimentado una caida en las fasas de

capitalizacion.
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EVOLUTION OF CAP RATES AND BOND YIELD/
EVOLUCION DE TASAS DE CAPITALIZACION
Y RETORNOS DE BONOS

Spread Cap Rates vs. 10yr. USD PE Bond /
Diferencia Cap Rates vs. Bonos Peruanos a 10 afnos en USD

5
®

M Avg. Cap Rate/Tasa de Capitalizacién Prom.
[ 10 yr.USD PE Bond / Bono PE en USD a 10 afios

Spread CAP vs. 10yr. USD PE Bond / Diferencia Cap vs. Bono PE en USD a 10 Afios
M 10 yr. US Bond / Bono US a 10 afios

IS}
£

S
53

ncia CAP vs. TES PE (%)

no - Diferer

8%

6% 57% 5.6%

read CAP vs. PE TES (%) / Retor

IS
5

Yield - Sp

N
o2

0%
2016 2017 2018 2019 2020

Source / Fuente: LOGAN Valuation DB, BCRP (Central Bank PE), Bloomberg / BD LOGAN Valuation, BCRP, Bloomberg

Interest rates have fallen to hisforical lows, which normally would be followed by a drop in capitalization
rafes. However, due to uncertainty due to Covid lockdowns, the increase in perceived risk has offset this
expected drop in capitalization rafes for the time being. As the uncertainty abates, capitalization rafes

are expected fo drop.

las tasas de interés han caido a minimos histéricos, lo que normalmente generaria una caida en las
fasas de capitalizacion. Sin embargo, debido a la incertidumbre por las restricciones del Covid, el au-

mento en el riesgo percibido ha compensado esta caida esperada en las tasas de capitalizacion por el

LOGAN /// INVESTMENT REPORT PERU 2020

momento. A medida que disminuya la incertidumbre, se espera que bajen las tasas de capitalizacion.
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GP SURVEY //.

CAP RATES / ,
TASAS DE CAPITALIZACION

GP survey /
Encuesta a gestores

Trend / Tendencia

2019 2020 2019 2020
2021
8.5% 9.0%
— —
Office / Oficinas 8.2% 8.0% v 7.8% 7.0%
9.5% 9.0%
Industrial / Industrial 8.6% 8.1% v §7 = —'—7 B
11.0%
10.0%
Retail / Comercial 9.2% 9.2% ‘ 8.5% 8.0%
12.0% 11.0%
Hotel (Limited Services) / 9.7% 9.1% 8.5% EZE 0%
Hotel (Servicio Limitado)
— o)
Hotel (Full Service) / 9.8% 9.3% . .
ici ° ° ‘ s —_—
Hotel (Servicio Completo) o o

Perceived risk has kept cap rates stable and prevented them from dropping. Hotel and in some cases,
retail have been especially hurt by the Covid lockdowns imposed by the goverment.  Class A office

and indusrial have been resilient during the pandemic and there is strong inferest for wellHocated assefs.

Fl riesgo percibido ha mantenido estables las tasas de capitalizacion y ha evitado que caigan. los
hoteles vy, en algunos casos, el comercio, se han visto especialmente afectados por los cierres de Covid
impuestos por el gobierno. Las oficinas vy la industria de clase A han resistido durante la pandemia y

exisfe un gran inferés por los activos en buenas ubicaciones.
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DISCOUNT RATE /
TASA DE DESCUENTO

GP survey /
Encuesta a gestores

o A Trend / Tendencia 2019 2020

2021

Office / Oficinas 10.0% 9.9%
8.5% 8.5%
16.0% 12.0%
Industrial / Industrial 10.3% 102% v
8.0% 8.0%
15.5%
0% :I:
y N - - e ———
Retail / Comercial 10.5% 12.0% ‘ 0% 10.0%
16.0%
e — c—
Hotel (Limited Service) / 11.2% 12.4% ‘ —_—
Hotel (Servicio Limitado) 10.0% 10.0%
180" oo ———p———
e H
) — — C—
Hotel (Full Service) / 11.8% 12.8% o .
Hotel (Servicio Completo) 10.0%
15.0%* 12.5%
Muliifamily / 10.5% 9.8%

|

Vivienda para Renta

Survey responses indicate a “flight to quality” fowards Core Class A assets, mainly in the Office and
Industrial segments. Core assets often have the most diversified and financially sound tenants, with
longterm leases and / or fiered rental maturities that would limit the potential negative impacts of the cri-
sis. On the other hand, prolonged quarantines and restrictions have had a very negative impact on Re-
fail properties: uncertainty will continue to create a high perception of risk and the ability of managers to

manage vacancies and adapt / reposition spaces will be key fo the preservation of value.

las respuestas de la encuesta indican un “vuelo hacia la calidad” hacia activos tipo Core Clase A,
principalmente en los segmentos de Oficinas e Industrial. Los activos Core a menudo tienen los inquili
nos mas diversificados y sélidos desde el punto de vista financiero, con arrendamientos a largo plazo
y/o vencimientos escalonados de renta que limitarian los posibles impactos negativos de la crisis.
Por ofro lado, las cuarentenas vy restricciones prolongadas han tenido un impacto muy negativo en las
propiedades de Comercio: la incerfidumbre continuaré creando una percepcion elevada de riesgo y
la capacidad de los gestores para administrar las vacancias y adaptar / reposicionar los espacios serd

clave para la preservacion del valor.




DEVELOPMENT DISCOUNT RATE / (CONSTRUCTION)
TASA DE DESCUENTO DE DESARROLLO
(CONSTRUCCION)

Vs

GP survey /
Encuesta a gestores

Trend / Tendencia
. P o 2019 2020

.
17.5%
Oficinas 12 o < } T — =

20.0% 16.0%
Industrial / 12.1% 12.3%
e S —
8.5%
[}
. — .
Retail / 12.4% 14.8% N S
Comercial P S— T00%
8.8% :
19.0%
Lo S
—_— s
Molifomy/ n ¥ | VT < S — S G
8 o
Vivienda para Renta % 10.0%

In general, there is an increase in development discount rafes
(construction) compared to 2019. This is basically due fo the un-
certainly generated by the current crisis, which makes investors
prefer to acquire built and stabilized assefs, rather than having fo

assume construction and absorpfion risks.

En general existe un incremento en las fasas de descuento de
desarrollo (consfruccion) con respecto al 2019. Esto se debe bési-
camente la incertidumbre generada por la crisis actual, la cual
hace que los inversionistas prefieran adquirir activos consfruidos
y estabilizados, a tener que asumir riesgos de consfruccion y de

absorcion.

|
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CONSTRUCTION RISK PREMIUM /
PRIMA DE RIESGO DE CONSTRUCCION

GP survey /
Encuesta a gestores

W DR Stabilized / TD Estabilizado DR Construction / TD Construccién

\ndusrriol_ / 208bps 12.3%
Industrial

Retail /

§ 14.8%
Comercio Zhkey

Office /

Oficinas

Multifamily /
Vivienda para
Renta

Industrial shows the lowest risk premium for construction, due fo lower perceived risk during the pandem-
ic and due to the prevalence of build fo suit projects which have no absorption risk and litile consfruction
risk. Multifamily shows the highest premium, probably due to the lack of experience and litfle knowledge
of this type of asset. We believe this construction premium will decrease as projects develop and man-

agers gain more experience with the assef class.

Industrial muestra la prima de riesgo més baja para la construccién, debido a la menor percep-
cion de riesgo durante la pandemia y debido a la prevalencia de la construccion a la medi-
da, que no tiene riesgo de absorcién y poco riesgo de construccion. Vivienda para renta mues-
fra la prima mas alta, probablemente debido a la falia de experiencia y poco conocimiento de
esfe fipo de activo. Creemos que esta prima de construccion disminuird a medida que se de-

sarrollen proyectos de esfe fipo y los gerenfes adquieran més experiencia con los mismos.




Vs

INVESTMENT OPPORTUNITY RANKING /
CALIFICACION DE OPORTUNIDADES DE INVERSION

GP Survey /
Encuesta a gestores

Refail / .
Comercio

Office / 2
Officinas

1
2
Residential / g 3
Residencial
.,

Industrial / 4 4 4
Industrial
Multifamily / 5 s
Vivienda para Renta
6

Hotel (Limited Service) / 6 6
Hoteles (Servicio Limitado)

Hotels (Full Service / 7
Hofeles (Servicio Completo]

2019 2020

The current crisis has had a major impact on managers’ search for investment opportunities. Industrial
assefs have become soughtafter, while refail assets have become less affractive as acquisiions. Multi-
family has become more relevant and has garered initial interest from managers due fo its deep user

market and stabiht\/.

la crisis actual ha tenido un impacto importante en la bisqueda de oportunidades de inversion por par-
fe de los gestores. los activos industriales se han vuelto codiciados, mientras que los activos comerciales
se han vuelfo menos atractivos como adquisiciones. Vivienda para renta se ha vuelto més relevante y ha

despertado el interés inicial de los gestores debido a su profundo mercado de usuarios v su estabilidad.
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