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Fondo de Inversión Colectiva Cerrado Inmobiliario Skandia Comprar Para Arrendar – I 

 

 

Apreciado Inversionista: 

 

Cumpliendo con lo dispuesto por el Decreto 2555 de 2010 y/o las normas que lo han actualizado y/o 

hacen sus veces, este informe contiene una explicación detallada acerca del desempeño del Fondo de 

Inversión Colectiva Cerrado Inmobiliario Skandia Comprar para Arrendar – I (“FICI Skandia CPA” o 

“Fondo de Inversión Colectiva”), durante el periodo del 1ro de julio al 31 de diciembre de 2025 y tiene 

como objetivo principal proveer un análisis completo acerca de la condición financiera del Fondo de 

Inversión Colectiva, las actualizaciones en este y el resultado de las operaciones. 

 

FICI Skandia CPA  

 

1. Objetivo de Inversión. 

 

Invertir los recursos en la compra de bienes inmuebles que generen un importante nivel de 

cánones de arrendamiento y que cuenten además con potencial de valorización de sus precios. 

Su política de inversión está orientada a la adquisición de inmuebles que cuenten con contratos 

de arrendamiento, inmuebles sin ocupación cuando tengan el potencial de generar ingresos 

derivados del arrendamiento dada su comercialización u otro tipo de explotación económica 

similar sobre los mismos, o en proyectos de construcción con un potencial importante de 

generación futura de cánones de arrendamiento y/o valorización. 

 

Otro objetivo primordial es el control y la administración profesional de las inversiones 

inmobiliarias en donde el vehículo participa, para garantizar la gestión estratégica de cada 

inmueble o grupo de inmuebles, procurando la generación de valor y la permanencia de los 

arrendatarios. 
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Composición por clase de activo 

Composición por clase de activo 

2. Composición del Fondo de Inversión Colectiva 

 

• Cierre diciembre 2025    

 

 
 

• Cierre junio 2025    

  

      

Evolución de los Activos Bajo Administración a diciembre de 2025 

 

FICI Skandia CPA cuenta con 13 grupos de inmuebles adquiridos al cierre de diciembre de 2025, 

cerca de 55 inquilinos y más de 89.050 m² construidos y gestionados. Los AUMs han crecido 

más de 446% desde el año 2013 (año en que Skandia Fiduciaria inició su administración), y a 

diciembre de 2025 tienen un valor de $715.036 MMCOP.                          
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Por Inmueble Por Arrendatario 

Concentración por Ubicación Geográfica 

 

 

 

                                                     

 

Principales Inmuebles y Arrendatarios 

 
 
Diciembre 2025      
 
 
 

               
 
Junio 2025 
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A continuación, la explicación de las coberturas y mitigantes de riesgos de crédito o terminación 

anticipada, para los contratos de arriendo más relevantes del fondo, donde se encuentra 

aproximadamente el 31% del flujo mensual de los cánones de arrendamiento, o que individualmente 

representan más del 6% del flujo mensual de rentas del FICI Skandia CPA: 

 

- El contrato de arrendamiento con MSD (Merck Sharp & Dohme), tiene las siguientes 

coberturas y mitigantes de riesgo de un incumplimiento o terminación anticipada: 

o Aprobación del comité de riesgo sobre la fortaleza financiera de la compañía 

o Cláusulas penales por incumplimiento 

o Cláusulas de permanencia mínima y penalidades por terminación anticipada 

o Inversión del arrendatario directamente en el inmueble para adecuación 

o Contrato de arrendamiento a más de 10 años, con finalización en mayo de 2027 

o Ajuste de áreas realizado en el año 2023 

 

 

- El contrato con el Co-Working cuenta con las siguientes características: 

o Contrato a 15 años, con vencimiento en enero 2036 

o Cuenta con garantía mobiliaria de varios de sus contratos de miembro corporativo 

que suman en total el equivalente a 3 cánones de arrendamiento, dicha garantía 

estará vigente hasta diciembre de 2028, adicional a una garantía global. 

o Se continúa con la estrategia de reducir la concentración en este arrendatario, se 

recibieron anticipadamente 2 pisos, esto ha hecho que el inquilino ya no represente 

el 13% del valor del flujo del fondo sino cerca del 9% al cierre de junio de 2025 

o Penalidades por terminaciones anticipadas desde el inicio del contrato y desde 22 

cánones de sanción, que disminuye en cascada con cada año contractual transcurrido 

o Ocupación creciente del área que mantienen en el edificio, superior al 85% al cerrar 

el semestre y aumento de sus miembros corporativos en el Edificio Antejardín, se 

hace seguimiento trimestral a sus resultados financieros y operativos 

 

- Finalmente, el Contrato de arrendamiento con Falabella tienda por departamentos: 

o Cuenta con una cláusula de permanencia mínima hasta el año 2028, 

o Vencimiento final del contrato en febrero de 2035 

Los demás contratos de arrendamiento, individualmente, representan 5% o menos del flujo de 

arriendos al cierre del semestre, por lo que en los restantes 52 arrendatarios no existe una 

concentración de flujo, sin embargo, se hace un seguimiento individual y por sector desde la 

gerencia de Riesgo Financiero y desde la Gerencia del FICI Skandia CPA. 

 

La duración promedio de los contratos de arrendamiento (desde el 31 de diciembre de 2025 a la 

fecha de vencimiento de cada contrato), es de 3,9 años aproximadamente. 
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Evolución de la Ocupación 

 

La vacancia física del FICI Skandia CPA ha presentado un favorable comportamiento desde el 

año 2016, periodo en el cual el FICI ejecutó su estrategia de duplicar los metros cuadrados bajo 

administración y estos nuevos metros llegaron vacantes al fondo, ya que fueron comprados en 

construcción siguiendo los parámetros y esquemas de mitigación de riesgos de construcción y 

comercialización definidos. En los siguientes 9 años se ha reducido considerablemente la 

vacancia, evidenciando la experiencia al momento de comercializar áreas principalmente a 

compañías multinacionales. Al cierre de diciembre de 2025 la vacancia física del FICI es del 4,2% 

aproximadamente.         

 
 

Pago de Redenciones Anticipadas cierre diciembre 2025 

 

En la siguiente gráfica se presenta la evolución, desde el año 2013 al cierre de diciembre de 

2025, de los valores aprobados y/o pagados por redenciones anticipadas trimestrales, 

consolidadas anualmente, por el FICI Skandia CPA a sus inversionistas, así como la rentabilidad 

equivalente, al cierre de diciembre de 2025. 

 

Los montos son expresados en millones de pesos y la rentabilidad expresada en términos 

efectivos anuales. 
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Actualización de la actividad en el Mercado Secundario: 

 

La especie con la que se negocian las participaciones del FICI Skandia CPA en la BVC se 

denomina “FONDARRER”, en la rueda DSER del MEC, (Deuda Privada, No Estandarizada, en la 

Rueda de Renta Fija). El siguiente es el resumen de las negociaciones en el mercado secundario 

al cierre del mes de diciembre de 2025. 

 

 

 

2014- 

2016
2017-2019

2020-

2021

2022-

2023
2024

YTD - dic 

2025
TOTAL

# de Unidades 1.021.084 2.320.759 462.282  122.393   90.168    471.374  4.488.059   

Monto MMCOP 12.499$    33.962$    8.474$    2.518$     1.912$    8.215$    67.579        

Precio Promedio 12.334$    14.864$    16.988$  19.336$   20.323$  19.623$  17.245        

# Operaciones 287 712 159 154 18 29 1.359          
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 Inversionistas del FICI Skandia CPA a diciembre de 2025: 

 

A diciembre de 2025, los inversionistas (1.072 directos y más de 2.930 indirectos), del Fondo de 

Inversión Colectiva Inmobiliario, en general se encuentran clasificados de la siguiente manera: 

 

 
 

2.1.  Estrategia de Inversión segundo semestre 2025. 

La estrategia de inversión y las actividades realizadas en FICI Skandia CPA durante el segundo 

semestre del 2025 y desde que está bajo la administración de Skandia Fiduciaria S.A. (1ro de 

marzo de 2013), se han concentrado en: 
Sector Inmobiliario: 

 

La estrategia definida en conjunto entre el Comité de Inversiones Inmobiliarias y la Gerencia de 

FICI Skandia CPA, tanto por riesgo de actividad, vacancia, rentabilidad y calidad de los 

arrendatarios (multinacionales), y con la coyuntura actual y nuevas tendencias de inversión, 

continúa enfocado en las siguientes actividades: 

 

a. En el 2do semestre de 2025 la estrategia se mantuvo similar a la utilizada en la primera parte 

del año, la cual está enfocada en proteger el flujo actual de cánones por arrendamiento 
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e incrementarlo vía firma de renovaciones de contratos de arrendamiento vigentes, firma de 

nuevos contratos y por ende reducción de la vacancia (esta parte de la estrategia cumplida 

satisfactoriamente y más adelante en el documento se resumen estos logros), igualmente 

b. Se consolida la estrategia de evaluar inversiones dirigidas al sector corporativo 

(Multinacional), enfocadas en proyectos bien ubicados, conectados vialmente y 

preferiblemente diferentes a las zonas con mayor oferta y con características diferenciadoras, 

con adecuados precios de entrada, amplios plazos en la duración de los contratos de 

arrendamiento que aseguren flujos futuros y que no generen mercados fragmentados con 

varios propietarios, sino por el contrario, realizar estrategias que permitan un control de áreas 

para facilitar a los usuarios consolidarse en grandes espacios y minimizar inconvenientes al 

momento de arrendarlos. Lo anterior con el siguiente enfoque y prioridad: 

• Bodegas y Centros de Distribución Logística (preferiblemente automatizados) 

• Otras inversiones inmobiliarias (que puedan contener inversión o usos en temas como: 

cambio demográfico, activos contra cíclicos y/o sector salud, multifamily y algunas de 

sus derivaciones) 

• Oficinas corporativas (enfocada en ubicaciones Premium dirigida a multinacionales).  

• Comercio (en sectores supermercados, farmacias, tecnología y última milla) 

 

Lo anterior, en la geografía nacional, principalmente en ciudades capitales grandes e intermedias 

(mayores a un millón de habitantes, preferiblemente). 

 

Adicionalmente, es importante resaltar que los recientes 5 años han sido de retos, el principal 

fue afianzar la relación con cada uno de los arrendatarios, comprendiendo sus estrategias y 

haciendo negociaciones y acuerdos que protegieron los esquemas de negocio de cada parte. 

Gracias a esto se ha logrado mantener a lo largo de este periodo un nivel de facturación superior 

al de los ingresos recibidos antes de marzo de 2020, debido a los nuevos contratos de 

arrendamiento que generan nuevos ingresos al FICI y consolidar a FICI Skandia CPA como uno 

de los FICI´s del mercado con mayor rentabilidad por pagos de arriendos, rentabilidad general y 

adecuada estructura de inmuebles, pero sobre todo, una resiliente estructura de arrendatarios 

cada vez más cercanos al arrendador y concentrados en sectores como lo son las industrias 

farmacéutica, tecnológica, entretenimiento digital, retail on-line, supermercados, 

bebidas y alimentos, financieros, consultoría y logística en general, que han sido 

resistentes a las diferentes coyunturas que ha vivido la humanidad, el país y el fondo en 

particular, como lo han sido: la pandemia, manifestaciones sociales, panorama geo-político local 

e internacional, ajustes normativos, cambios en gobierno local y factores económicos como 

inflaciones (2022 del 13,12%, 2023 del 9,28%, 2024 del 5,2% y ahora 2025 del 5,1%) e 

incrementos de años recientes en el  salario mínimo (p.e. del 9.54% para el 2025 y 23% para el 

2026). 

 

Actualización y/o firma de contratos de arrendamiento, renovaciones y pagos 

 

Al lo largo del segundo semestre de 2025 el equipo gerencial, comercial, legal y operativo del FICI 

Skandia CPA se ha enfocado en tener un contacto cercano y directo con los cerca de 55 arrendatarios, 

no solo procurando hacer acuerdos de corto plazo en algunos de los contratos de arriendo 

(principalmente comercio), para aliviar algunos inconvenientes en los flujos de caja, al igual que 
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proteger el esquema de negocio del Fondo, sino construyendo relaciones de largo con los mismos y 

aumentando la probabilidad de renovación de contratos. A continuación, un resumen de las actividades 

realizadas con los contratos de arrendamiento en este periodo: 

 

Firma de nuevos contratos: 

 

Se firmaron en el primer y segundo semestre de 2025, 7 nuevos contratos que se describen a 

continuación: 

 

i. Parque Logístico California, Barranquilla. 

a. Bodegas Industriales, área 12.190 m², Alimentos y bebidas, término 10 años 

ii. Centro Empresarial Colpatria Torre 3, Bogotá D.C. 

a. Oficinas, área 384,79 m², Transporte de alimentos en frio, término 3 años 

iii. Edificio Universa, Bogotá. 

a. Oficinas, área 775 m², Investigaciones de Mercado, término 3 años 

b. Oficinas, área 761 m², Turismo, término 5 años 

iv. Edificio Antejardín, Medellín. 

a. Oficinas, área 2.335 m², Sector concretos, término 7 años 

v. Centro Comercial Arrecife, Santa Marta. 

a. Locales, área 307 m², Sector Financiero, término 5 años 

vi. Centro Comercial Pacific Center, Cali. 

a. Locales cajero automático, área 3 m², Sector Financiero, término 1 año 

Con la firma de estos nuevos siete (7) contratos de arrendamiento firmados, por 15.968 m2, 

equivalentes a un 10.8% del flujo mensual, se estima que el FICI Skandia CPA pueda contar con un 

flujo total en la vida de esos contratos, superior a $60.070 MMCOP. 

 
Renovación de Contratos: 

 

Adicionalmente, al cierre de diciembre de 2025 se ha logrado renovar el 95% del flujo de arriendo que 

se vencía en este periodo, que a su vez representaba alrededor del 11% del flujo total del fondo. 

 

 

Negociaciones de potenciales nuevos contratos de arriendo:  

 

Finalmente, el FICI Skandia CPA al cierre del 2do semestre de 2025, se encuentra en proceso de 

revisión de tres (3) potenciales arrendatarios para algunas de sus áreas vacantes (Edificios Antejardín 

en Medellín, Yacaré en Bogotá y un local comercial en el CC Pacific Center en Cali), corroborando así 

que el dinamismo en el sector inmobiliario y rentas continúa. El FICI Skandia CPA se encuentra ya en 

proceso de revisión de documentos y contratos de 3 de los 3 potenciales inquilinos. 

 
Como se puede observar, aun cuando existía incertidumbre por diferentes coyunturas económicas y 

de mercado, en este 2025 se firmaron 7 nuevos contratos, se renovaron 8, por lo que los indicadores 

de vacancia continuarán disminuyendo en los próximos meses y se cumplió la expectativa de mantener 

al cierre del año 2025 una vacancia física menor al 5%. 
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Lo anterior complementa muy bien los 25 contratos nuevos y 26 renovaciones realizadas en los años 

2022, 2023 y 2024, donde más del 95% fue con multinacionales, corroborando que, de acuerdo con 

la ubicación, calidad de inmuebles y fortaleza financiera y de negocio de los arrendatarios, aún existen 

diferentes oportunidades de hacer negocios. 

 

Este es el resumen de las firmas y renovaciones de contratos de arriendo de los años 2021, 2022, 

2023, 2024 y 2025: 

 

 

 
 

 
Actividades administrativas de los inmuebles y de FICI Skandia CPA: 

 

• Se ha realizado la actualización de avalúos comerciales en el año 2025 para los 14 grupos 

de inmuebles. Se evidencia en promedio un incremento total neto aproximado en los 

avalúos superior al IPC (5,1%), lo cual ya se ha visto reflejado en los registros contables 

del FICI Skandia CPA. Estos avalúos comerciales son realizados por compañías 

avaluadoras independientes con certificación MAI del Apaisar Institute de EEUU y/o RICS 

del Reino Unido. 

• Se realizó verificación de los contratos de arrendamiento y actualización de cánones en 

las fechas y valores correspondientes. 

• Se han realizado al cierre del 2do semestre de 2025 ciento dieciocho (118) Comités de 

Inversiones Inmobiliarias y en el más reciente se actualizó el pipeline de negocios y 

estrategia de corto y mediano plazo para el FICI Skandia CPA, incluidas las posibilidades 

de generación de liquidez. 

 

- Otros eventos relevantes presentados en FICI Skandia CPA durante el semestre: 

 

• Exceso de Concentración por Clase de Activo – Oficinas 

 De acuerdo con la composición del portafolio por clase de activo, se evidencia un exceso pasivo 

en la concentración en oficinas, la cual alcanza el 71%, superando el límite máximo permitido 

del 70%. Este incumplimiento se presenta a partir del cuarto trimestre de 2025 y obedece al 

mayor peso relativo de este tipo de activo dentro del portafolio, derivado de mayor avalúo 

comercial de las oficinas y reducción del valor comercial de los locales comerciales, 
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adicionalmente a la salida de dinero del portafolio por la operación de readquisición, generando 

una desviación frente a los parámetros de concentración definidos. 

 
• Metodología de valoración para inversionistas vigilados (desde junio 2021) 

Aun cuando el cambio ocurrió hace un poco más de 4 años, es importante recordar un evento 

que es relevante para el Fondo, y es que en el mes de junio de 2021 se presentó un cambio 

en la norma que regula la valoración de los Fondos Inmobiliarios en Colombia, incluido el 

Fondo de Inversión Colectiva Inmobiliario Cerrado Skandia Comprar para Arrendar-I (FICI 

CPA), a partir del 1° de junio de 2021, de acuerdo con la Circular Externa 006 de 2021 

expedida el 29 de marzo por la Superintendencia Financiera de Colombia (“SFC”), que cambió 

la metodología de valoración a aplicar por parte de Inversionistas Institucionales o vigilados 

por la SFC o aquellos que por norma contable internacional deban registrar inversiones a 

precio de mercado en bolsa. 

Un resumen de la NUEVA METODOLOGÍA DE VALORACIÓN se presenta a continuación: 

Contexto normativo 

La Bolsa de Valores de Colombia (en adelante la “BVC”) se ha reunido con diferentes emisores 

de vehículos inmobiliarios para evaluar las implicaciones de un cambio de rueda de renta 

fija a la rueda de renta variable, para la negociación en el mercado secundario de 

las unidades de los fondos de inversión colectiva cerrados, como es el caso del FICI 

CPA. 

Finalmente, el 24 de marzo de 2021, la BVC expidió un comunicado en el que informaba que 

el Proyecto de Listamiento de los Fondos Cerrados en la Rueda de Renta Variable y el 

cumplimiento de los requisitos conexos, quedaba suspendido indefinidamente. 

Circular Externa 006 de 2021 

Aun cuando el Proyecto quedó suspendido, el 29 de marzo de 2021 la SFC, emitió la Circular 

Externa 006, en la cual reglamentó, entre otras cosas, lo siguiente:  

✓ Cambio en la metodología de valoración para títulos participativos inscritos en el 

Registro Nacional de Valores y emisores (en adelante el “RNVE”). 

✓ Valoración para nuevas emisiones de participaciones en los fondos de inversión 

colectiva cerrados inscritos en el RNVE. 

✓ Las entidades vigiladas por la SFC deberán valorar los títulos de acuerdo con 

el precio informado por los Proveedores de Precios para Valoración (en 

adelante el “PPV”), a partir del 1° de junio del presente año. 

Metodología Anterior de Valoración 
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La SFC mediante el Capítulo 1 de la Circular Básica Contable y Financiera, establece que 

quienes invierten en Fondos de Inversión Colectiva los deben valorar a partir del valor de 

unidad de t-1. 

Metodología Actual de Valoración 

De acuerdo con la Circular Externa 006 de 2021 expedida por la SFC, a partir del 1 de junio 

de 2021 cambia la metodología de valoración a aplicar por parte de Inversionistas 

Institucionales. 

Mediante la nueva normativa la SFC estableció que las entidades vigiladas deben valorar sus 

inversiones en FIC’s cerrados a partir de los precios suministrados por los 

proveedores de precios. 

De esta forma y teniendo en cuenta que el proveedor de valoración de Skandia Fiduciaria es 

Precia PPV S.A, debemos acogernos a su metodología de valoración la cual se fundamenta en 

tres principios: 

1) Tomar información de los últimos 18 meses de las operaciones de mercado secundario 

para establecer el volumen de negociación base para tener en cuenta las operaciones 

del mercado secundario como insumo para el cálculo del precio de valoración. 

2) Ante la presencia de operaciones de mercado, tomar estas como un insumo valido 

para establecer el precio de valoración. 

3) En periodos en los que no se presenten operaciones de mercado (máximo 30 días) 

tomar como precio de valoración el valor de la unidad reportado por el administrador 

del FIC. 

Esta metodología recogerá los niveles de mercado buscando establecer un precio de 

intercambio al que compradores y vendedores están dispuestos a cerrar una operación. 

      

 

    

Al cierre de diciembre de 2025 el resultado de la aplicación de la nueva metodología de 

valoración en comparación con la anterior metodología de valoración a NaV, es la siguiente:             
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Favorablemente, el FICI Skandia CPA al cierre del semestre refleja un descuento en el mercado 

de valores cercano al 16% de su valor de unidad. 

 

El FICI Skandia CPA en el año 2025 elaboró y compartió con diferentes actores del mercado de 

valores (principalmente con los proveedores de precios), una propuesta metodológica para 

ajustar el actual sistema de determinación de precios de mercado para los Fondos de Inversión 

Colectiva Inmobiliaria listados en la BVC, que construye y utiliza lo ya desarrollado. Este tema 

se ha llevado a discusiones gremiales y a la Camara Inmobiliaria de ColCapital, sin una 

respuesta definitiva hasta el momento. 

 

- Otras actividades realizadas en la administración de FICI Skandia CPA, incluyen: 

 

Pagos de rendimientos trimestrales: 

• Los días 17 de julio y 22 de octubre de 2025 se realizaron los pagos de redenciones 

anticipadas en un porcentaje de 0,76% y 0,96% sobre los saldos de las inversiones a junio 

2025 y septiembre de 2025 respectivamente, y se tiene proyectado realizar la cuarta 

entrega de excedentes sobre ingresos percibidos en el año 2025 para el día 29 de enero de 

2026, con los ingresos percibidos de octubre a diciembre de 2025, equivalente al 1,02% 

sobre el saldo de la inversión al cierre de diciembre de 2025. 

 

El histórico de pagos anuales se encuentra arriba en este informe en la sección pago de 

redenciones anticipadas. 

  

Acuerdo con el arrendatario Versania / Keralty Colsanitas: 

En el año 2025 el arrendatario Versania (del grupo Keralty Colsanitas), y quien tenía en arriendo 

el inmueble denominado Casa Quinta, donde operaba un Senior Living, dio por terminado el 

contrato de arrendamiento anticipadamente y en un principio intentó alegar incumplimiento por 

parte del Arrendador. Luego de varias reuniones legales y comerciales, se llegó a un acuerdo 

preconciliatorio (no fue necesario ir a un proceso de conciliación con tribunal de arbitramento, 

como tampoco a un proceso legal), entre los abogados de las dos partes (arrendatario y 
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arrendador), se llegó a un acuerdo monetario, que no solo demuestra que no hubo 

incumplimiento por parte del Arrendador, sino que aceptaron y reconocieron: 

 

• Grupo Keralty pagará al arrendador $6.000 MMCOP. Este dinero ya se recibió en el 

Patrimonio Autónomo donde se encuentra el inmueble en Alianza Fiduciaria S.A. Los 

pagos se recibieron en 3 pagos de $2.000 MMCOP, los meses octubre, noviembre y 

diciembre de 2025. 

• Este valor equivale aproximadamente a un total de 3 años de cánones, y después de 

descontar gastos y pagos pendientes, equivale a 4,4 años de mantenimiento 

• Se está avanzando en la colocación (alquiler, operación o venta), del activo Casa Quinta, 

Senior Leaving  

 
Venta 4 inmuebles ubicados en el Centro Comercial Arrecife, Santa Marta: 

Durante el segundo semestre de 2025 se negoció y concretó la venta de cuatro (4) inmuebles 

ubicados en el Centro Comercial Arrecife, en la ciudad de Santa Marta. Algunos datos relevantes 

de esta transacción son: 

 

• Precio: $8,500 MMCOP, los locales se vendieron en promedio al 95% del valor comercial 

actual 

• TIR: Durante el tiempo de inversión (13 años), generaron una rentabilidad cercana al 

14% EA 

 Esta operación representa la primera venta de un activo del fondo, lo cual es una noticia positiva 

porque permite: 

• Confirmar que las transacciones reales de compra/venta de inmuebles se realizan a un 

buen precio cercano al valor de avalúo comercial, diferente de los precios del mercado 

de valores. 

• Generar recursos para nuevas oportunidades de inversión, incluyendo otra operación de 

Readquisición. 

 
- Informe y Actividades relacionadas con los retos de mercado, políticos y económicos 

locales y globales  

 Para el año 2025, los ingresos por arrendamiento presentaron un comportamiento estable y 

positivo, más aún con las actividades que se vienen desarrollando en alquileres de nuevos 

arrendatarios y renovaciones de inquilinos actuales del FICI SK CPA. 

 

La concentración del flujo de rentas con el que cuenta el FICI Skandia CPA, clasificada según el 

riesgo que se presenta en el pago de renta de cada sub-sector, de acuerdo con las solicitudes 

de alivio que se han presentado y aprobado hasta el mes de diciembre de 2025, los acuerdos 

ya celebrados, los impactos locales y globales políticos y económicos y lo visto como mayor 
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riesgo de cumplimiento según el sector al que pertenece cada arrendatario y verificado en 

comités de Riesgo Financiero, es el siguiente: 

 

 
 

En esta gráfica se puede confirmar que cerca del 65% de los ingresos del FICI Skandia CPA 

continúan en sectores como el farmacéutico, financiero, tecnología y producción y distribución 

de bebidas y alimentos, los cuales, al parecer continúan sin evidenciar una afectación directa 

por los retos actuales, o han tenido una afectación no material. Existe una concentración del 

flujo de ingresos del 27% en lo que consideramos riesgo leve, esto es en sectores relacionados 

con tiendas por departamento, energía, servicios, publicidad y Co-Working, debido a que los 

auxilios requeridos son pequeños o medianos y aunque fáciles de acordar, pueden solicitar más 

alivios por el sector al que pertenecen estos arrendatarios y en la medida en que situaciones 

de fuerza mayor se presenten. Un 7% en riesgo medio por estar en sector comercio 

(restaurantes y tiendas de ropa principalmente), aun cuando recuperado se requiere 

supervisión constante. 

 

La Gerencia del FICI Skandia CPA se encuentra gestionando, controlando y supervisando los 

gastos más relevantes para reducir el efecto neto sobre los resultados del portafolio para el 

siguiente periodo.  

 

3. Riesgos asociados con el Fondo de Inversión Colectiva 

A. Riesgos asociados con el Fondo de Inversión Colectiva 

De acuerdo con los controles periódicos realizados al Fondo de Inversión Colectiva, se realiza 

el seguimiento al cumplimiento de la regulación y política interna de administración de riesgos 

que le aplica.  Igualmente, las decisiones tomadas en el Comité de Inversiones han mitigado 

los diferentes riesgos a los que están expuestos los activos del Fondo de Inversión Colectiva. 

Sin embargo, estos activos pueden estar expuestos, entre otros, a uno o varios de los siguientes 

riesgos: 

 

De los activos inmobiliarios: 

 

• Riesgo de precio: El sector inmobiliario, como todo sector económico, está sujeto a 

cambios cíclicos en el precio de los activos. Los precios de los inmuebles pueden variar 
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negativamente o experimentar cambios en sus índices de valorización. Aunque la 

valorización de la finca raíz en el país y en el exterior ha mostrado estabilidad en periodos 

largos de tiempo y el Fondo de Inversión Colectiva opera sobre la base de mantener un 

portafolio adecuadamente diversificado y ser flexible para adaptarse a los cambios 

cíclicos mencionados, pueden presentarse eventos de caídas de precio o 

desvalorizaciones de los activos que componen el Fondo de Inversión Colectiva, las 

cuales se reflejarán en el precio de las unidades que conforman las participaciones. En 

todo caso, considerando tanto las tendencias históricas como las perspectivas que 

muestra el sector, así como la naturaleza cerrada y plazo del fondo, se considera que 

este riesgo tendrá un impacto moderado. 

 

• Riesgo de tipo de cambio: El riesgo de tipo de cambio se origina en la adquisición para 

el Fondo de Inversión Colectiva de inversiones denominadas o expresadas en monedas 

distintas del peso.  Este riesgo se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas 

derivadas de las posibles fluctuaciones de los tipos de cambio.  El comportamiento de 

las tasas de cambio en el mercado obedece a un conjunto de variables cuyo control es 

ajeno a la Sociedad Administradora. Es permanentemente cambiante o susceptible al 

cambio.  Cuando se adquiere una inversión para el Fondo de Inversión Colectiva que se 

encuentre denominada o expresada en una moneda distinta del peso, dicha inversión 

inicialmente se registra en su contabilidad por el precio de adquisición, pero este valor 

debe ajustarse periódicamente de acuerdo con las fluctuaciones que presente el tipo de 

cambio de la moneda en la cual se encuentre denominada o expresada la inversión de 

que se trate, las cuales pueden ser positivas o negativas dependiendo del 

comportamiento del mercado.  Las variaciones en los tipos de cambio afectan el valor 

del patrimonio o valor neto del Fondo de Inversión Colectiva y por ende el valor del 

derecho o unidad de participación.  Estas variaciones dan lugar a un cierto factor de 

riesgo que se incrementa de acuerdo con la volatilidad que exista en el precio de las 

monedas en las que se mantengan inversiones.  En el evento en que los activos o 

inversiones denominadas o expresadas en monedas distintas al peso colombiano queden 

descubiertos, la Sociedad Administradora podrá mitigar el riesgo de tipo de cambio 

realizando operaciones sobre instrumentos derivados.  Este riesgo se considera bajo si 

se tiene en cuenta que apenas un pequeño porcentaje de los activos totales de los fondos 

podrá estar representado en inversiones denominadas o expresadas en dólares de los 

Estados Unidos de América o en otras divisas. 

 

• Riesgo de contraparte en la compra y venta de inmuebles: Se refiere a la 

probabilidad de que transacciones inmobiliarias no sean perfeccionadas por falta de 

cumplimiento de la contraparte ya sea en los negocios preparatorios o el pago.  El Comité 

de Inversiones Inmobiliarias del Fondo de Inversión Colectiva fijará políticas claras que 

impidan la concentración y exijan unos estándares mínimos de seguridad, con el fin de 

minimizar este tipo de riesgos, teniendo en cuenta lo cual se considera que este riesgo 

tendrá un impacto moderado en el Fondo de Inversión Colectiva. 
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• Riesgo de liquidez: Este riesgo hace referencia a la liquidez de los activos del Fondo 

de Inversión Colectiva, es decir la posibilidad de encontrar, cuando se requiera y dada 

la política de desinversión de este, compradores para los activos que forman parte de 

su portafolio. La liquidez de los activos que componen el objetivo principal del Fondo de 

Inversión Colectiva, como los bienes inmuebles, es relativa y depende no sólo de la 

valorización de estos, sino de las condiciones del mercado. Sin embargo, dado el término 

de duración del Fondo de Inversión Colectiva, ello no necesariamente implica un riesgo 

de liquidez, ya que solo hasta la liquidación del fondo de que se trate, se haría 

estrictamente necesaria la venta de los activos. Teniendo en cuenta la estrategia de 

inversión y el proceso de selección e identificación de activos inmobiliarios se considera 

que el impacto de este riesgo será moderado. 

 

• Riesgo por deterioro y adecuación de inmuebles: Hace referencia a la posibilidad 

de que los inmuebles del Fondo de Inversión Colectiva deban ser objeto de reparación o 

adecuación, como consecuencia de su uso normal, de eventos extraordinarios o de daños 

intencionales, por encima de lo originalmente presupuestado. Teniendo en cuenta los 

seguros que amparan los daños en la propiedad que serán tomados y renovados por el 

Fondo de Inversión Colectiva, se considera que el impacto de este riesgo será moderado. 

 

• Riesgo jurídico: Se refiere a la probabilidad de que surjan eventos que impidan o 

perturben el ejercicio de los derechos del Fondo de Inversión Colectiva como propietario 

de los inmuebles, por deficiencias en los títulos que acrediten la misma, o actos de 

terceros tales como la invasión de los inmuebles, presentación de pruebas que acrediten 

posesión, la existencia de contratos de arrendamiento por escritura pública, la tradición 

del inmueble, etc. Le corresponde a la Sociedad Administradora verificar la suficiencia 

legal de los títulos con los que se acredite la propiedad de los inmuebles a adquirir. La 

Sociedad Administradora se asegurará de que existan profesionales idóneos en el 

momento de la compra del respectivo inmueble, a través de los cuales se adelante el 

correspondiente estudio de títulos, con el fin de minimizar este riesgo, el cual en todo 

caso se considera de bajo impacto. 

 

• Riesgo de concentración: El riesgo de concentración y los límites del Fondo de 

Inversión Colectiva será aquellos que se indiquen en el reglamento. 

 

• 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. Este riesgo impacta a los fondos 

cuya estrategia busque la obtención de rentas a través de arrendamientos. 
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La política de inversión y el conocimiento del equipo de la sociedad administradora 

permitirán tener una política de inversión que incluya activos que minimicen la 

ocurrencia de estos eventos. Así por ejemplo la adquisición de inmuebles con 

características especiales y escasas en el mercado que los hagan altamente 

demandados, que cuenten al mismo tiempo con contratos de arriendo a mediano plazo, 

con arrendatarios de probada solvencia económica, minimizan la posibilidad de la 

ocurrencia de la vacancia del inmueble.  

Igualmente, dentro de las modelaciones económicas se han incluido el costo de pólizas 

de seguro que garanticen los arriendos de un porcentaje de los inmuebles.  Teniendo en 

cuenta las medidas y mecanismos que adoptará la Sociedad Administradora para 

minimizar el riesgo de vacancia, se considera que este riesgo tendrá un impacto medio 

o moderado. 

 

 

• Riesgo ASG: 

La probabilidad de incurrir en pérdidas asociadas a los riesgos derivados de factores 

ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG) puede impactar tanto el valor de 

las inversiones como el perfil de retorno ajustado al riesgo del portafolio. Por lo tanto, 

se realiza una evaluación exhaustiva de los aspectos ASG de los activos, considerando 

su clase y sector en el caso de nuevas inversiones. Este análisis busca integrar y 

complementar la identificación de factores ASG dentro del proceso de evaluación, 

paralelamente al análisis financiero, con el propósito de identificar, minimizar y mitigar 

dichos riesgos de manera efectiva. 

 

De los valores: 

 

• Riesgo emisor o crediticio: Es el riesgo que representa la solvencia de los emisores 

de los valores que lleguen a conformar el portafolio, en cuanto al cumplimiento de las 

obligaciones relacionadas con el cumplimiento del pago de intereses o capital. 

 

• Riesgo de mercado: Es el cambio que pueden presentar las inversiones que se 

incorporen al Fondo de Inversión Colectiva por efecto de las variaciones en los precios 

de estas, los cuales obedecen a un conjunto de variables cuyo control es ajeno a la 

Sociedad Administradora, es permanentemente cambiante o susceptible al cambio. 

Cuando la Sociedad Administradora adquiere una inversión para el Fondo de Inversión 

Colectiva, inicialmente lo registra en su contabilidad por el valor de adquisición, sin 

embargo, diariamente este valor deberá ser actualizado. Por tanto, un cambio en el 

precio de mercado introducirá de inmediato una variación en el valor de cada activo, la 

cual podrá ser positiva o negativa dependiendo del comportamiento del mercado, y a su 

vez este cambio tiene directa incidencia en el valor del Fondo de Inversión Colectiva. La 

Sociedad Administradora realizará la medición de los riesgos de mercado, de acuerdo 

con lo establecido en la Circular Básica Contable y Financiera, Circular Externa 100 de 

1995 de la SFC. Teniendo en cuenta, de un lado, la naturaleza cerrada del Fondo de 



 

Informe de 

Rendición De Cuentas 
 

Diciembre 2025 

Inversión Colectiva y, de otro, el porcentaje de los recursos de los fondos que se 

invertirán en títulos o valores, este riesgo se considera bajo. 

 

• Riesgo de liquidez: Este riesgo hace referencia a la posibilidad de encontrar cuando se 

requiera, compradores para los activos que lleguen a integrar el Fondo de Inversión 

Colectiva.  Los activos transados por bolsa, como los valores en los que el Fondo de 

Inversión Colectiva, se consideran de alta liquidez, dependiendo de las condiciones del 

mercado. En este orden de ideas, tratándose de un fondo cerrado, un riesgo de liquidez 

sólo podrá materializarse al vencimiento del plazo establecido, cuando sea necesaria la 

liquidación del fondo y por ende el pago de las redenciones de las respectivas 

participaciones. Se considera, en consecuencia, que este riesgo tendrá un impacto muy 

bajo. 

 

• Riesgo de concentración: Derivado del objetivo principal del Fondo de Inversión 

Colectiva, de destinar la mayoría de sus recursos a la adquisición de una sola clase de 

activos, como son los inmobiliarios.  Este riesgo no se considera de alto impacto para el 

Fondo de Inversión Colectiva, dada la política de diversificación por cuanto los títulos 

estarán emitidos por distintos obligados, sin que haya lugar a concentración de solvencia 

en un solo obligado. Así las cosas, el efecto de este riesgo se considera moderado. 

 

• Riesgo de contraparte: La probabilidad de que las personas con las que el Fondo de 

Inversión Colectiva realice transacciones incumplan lo pactado.  

En este sentido, dicha probabilidad se encuentra directamente relacionada con el evento 

de que exista una situación de mora generalizada en la que los obligados con los títulos 

adquiridos y en poder del Fondo de Inversión Colectiva suspendan los pagos a los que 

están obligados.  La Sociedad Administradora mitigará este riesgo definiendo cupos de 

contraparte en su comité de Riesgos e Inversiones. Por tanto, el efecto de este riesgo 

se considera moderado. 

 

B. Informe a los Inversionistas acerca del cumplimiento de las políticas de inversión y 

su injerencia dentro de los resultados obtenidos. 

 

Al cierre del segundo semestre de 2025 los recursos del Fondo de Inversión Colectiva Skandia 

Comprar para Arrendar I fueron invertidos de acuerdo con la política de inversión del 

reglamento vigente y con la normatividad aplicable de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. 

 

Al cierre del mes de diciembre, el fondo presenta un incumplimiento pasivo de la política de 

inversión, debido a la participación en el FIC Interbolsa-Credit, posición que dejó de ser 

admisible con el cambio normativo del decreto 1242, pasando de ser una cartera escalonada a 

un FIC cerrado. Sobre el evento mencionado, el administrador dentro de las medidas adoptadas 

ha realizado el correspondiente monitoreo de la inversión y del mercado con el objetivo de 

evaluar posibles acciones que permitan subsanar la situación. No obstante, es importa 

mencionar la dificultad de desmonte dado el tipo de fondo (FIC Cerrado). 
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A excepción del límite mencionado con anterioridad, el fondo ha cumplido satisfactoriamente 

con cada uno de los limites definidos permitiendo la adecuada estructuración del objetivo de 

inversión acorde con el perfil de riesgo establecido. Adicionalmente, no se han realizado 

inversiones en títulos emitidos o garantizados por Skandia Fiduciaria S.A., sus matrices o 

subordinadas. Al cierre del segundo semestre de 2025, los principales emisores y su respectiva 

participación en el Fondo de Inversión Colectiva Cerrado Skandia Comprar para Arrendar I, son 

los siguientes: 

 

 
 

 

4. Información de Desempeño 

 

4.1  Comportamiento de la Rentabilidad (neta y bruta), por tipo de participación. 

El siguiente es el comportamiento de la rentabilidad neta actual e histórica del FICI Skandia CPA al 

cierre de diciembre de 2025: 

 

 
 

A continuación, se muestran las gráficas de la rentabilidad de FICI Skandia CPA por participación para 

el cierre del segundo semestre de 2025, realizando el comparativo de datos brutos (sin descontar la 

comisión de la Sociedad Administradora y los gastos del Fondo de Inversión Colectiva), y datos netos 

(descontando estos rubros): 
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Participación A:     

 
La diferencia en el comportamiento de la Participación A con la Participación C, obedece 

principalmente a que la Particición A no tiene el costo del 1,5% E.A. de la comisión de 

administración que presenta la Participación C. En valor (pesos colombianos), los inversionistas 

con Participación A representan el 0,40% del valor total del FICI Sk CPA. 

 

Participación B: 

 

No se presentan activos bajo administración para el tipo de participación B 

 

Participación C: 

 

La Participación C del portafolio presentó una rentabilidad neta en lo corrido del año al cierre del 

mes de diciembre de 2025 de 9,73% E.A. (con la metodología basada en NaV, avalúos 

comerciales certificados y flujos de renta). Los rubros que mayor rentabilidad han aportado 

durante el semestre al FICI Skandia CPA han sido los flujos de arrendamientos (63%), la 

variación de la UVR o avalúos (36%) y las cuentas de ahorro aportaron el (1%) de la rentabilidad 
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en el semestre. Este resultado se debe a la favorable y creciente facturación y cobro de 

arrendamientos y al ajuste de valoración de los activos por UVR dado el comportamiento mensual 

de la inflación y la actualización de los avalúos comerciales (el indicador UVR es en el cual están 

expresados por normatividad los avalúos comerciales). Para los inversionistas que valoran su 

inversión en el FICI Sk CPA a precios de mercado, al cierre del semestre la Participación del 

Fondo tuvo un valor de mercado de $23.008,24 equivalente a un 83,8% del valor de NaV. 

 

La rentabilidad 12 meses calculada con variación de la NaV no ha presentado una volatilidad 

material, durante el segundo semestre de 2025 se ha mantenido en el rango del 9% al 11% 

neto. Sin embargo, la rentabilidad calculada con valor de mercado si ha presentado una marcada 

volatilidad, debido a los momentos de marcación de precio durante el semestre (principalmente 

en los meses de agosto y septiembre), en la BVC, como resultado de la operación de readquisición 

y operaciones puntuales de inversionistas liquidando posiciones, datos generales y consolidados 

presentados arriba en este informe en el numeral 2.1 en el aparte de Metodología de Valoración. 

 

Importante recordar que la diferencia de valores entre las Participaciones A y C corresponden al 

valor de comisión de administración que por Reglamento no se cobra a la Participación A, las 

demás variaciones y volatilidades impactan de igual manera a las dos participaciones, 

dependiendo la forma en que valora cada inversionista. 

 

4.2 . Perspectivas Comportamiento Principales Activos  

 

Expectativas sector inmobiliario para el 2026: 

 

El año 2026 se presenta como uno de los periodos más complejos y, a la vez, estratégicos para 

el sector inmobiliario en Colombia La convergencia de un periodo electoral presidencial, una 

política laboral con ajustes e incertidumbre de las tasas de interés configura un escenario donde 

una gestión pasiva de activos inmobiliarios no será suficiente. A continuación, se presenta un 

corto panorama del sector inmobiliario colombiano en 2026 desde diferentes ópticas: 

 

Macroeconómico: El Salario Mínimo como Disruptor de Costos 

 

Uno de los pilares del análisis para 2026 es el incremento del salario mínimo, proyectado en 

niveles cuatro veces superiores a la inflación (un incremento nominal cercano al 23% frente a 

una inflación del 5.1%). Este fenómeno tiene un impacto multidimensional: 

 

i. Presión en la Cadena de Suministro y Obra 

Para los constructores, la mano de obra representa aproximadamente entre el 25% y el 35% 

del costo directo de un proyecto. Un incremento de esta magnitud obliga a una reingeniería de 

procesos. La adopción de tecnologías de construcción industrializada y la reducción de 

desperdicios, serán los únicos mecanismos para evitar el traslado total del costo al precio final, 

lo cual podría reducir la demanda. 
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ii. El Techo de la Vivienda de Interés Social (VIS) 

Dado que los topes de la vivienda VIS están indexados al salario mínimo, veremos un 

incremento nominal en los precios de estas unidades. Si bien esto ayuda al constructor a 

absorber el costo, impone una barrera de entrada más alta para el comprador de clase media-

baja, cuya capacidad de endeudamiento no crece al mismo ritmo que el precio de la vivienda. 

 

Dinámicas por Actores del Mercado 

 

i. Constructores: De la Expansión a la Eficiencia 

El gremio constructor llega a 2026 con un inventario ajustado, pero con una cautela operativa 

máxima. La incertidumbre sobre la continuidad de los subsidios de vivienda (Mi Casa Ya), bajo 

un nuevo gobierno genera un desplazamiento hacia el segmento No VIS y el Multifamily. Los 

constructores líderes están mutando de ser simples desarrolladores de activos para la venta a 

convertirse en aliados estratégicos de fondos de capital, diseñando proyectos específicamente 

para la renta profesional y estandarizada. 

 

ii. Compradores: Poder Adquisitivo vs. Tasas de Interés 

El consumidor colombiano en 2026 goza de un mayor ingreso disponible en términos nominales, 

pero enfrenta un mercado crediticio aún restrictivo. Aunque las tasas del Banco de la República 

han iniciado una senda descendente, la banca comercial mantiene spreads de riesgo elevados 

debido a la incertidumbre política. El comprador de "vivienda para vivir" se encuentra en una 

posición de "esperar y ver", mientras que el comprador por inversión está migrando de la 

compra directa de ladrillos hacia la compra de participaciones en fondos. 

 

iii. Inversionistas: La Búsqueda de Refugio en Activos Reales 

La inversión inmobiliaria tradicional (compra de un inmueble para arrendar por cuenta propia), 

se vuelve menos atractiva debido a los costos de gestión y la carga tributaria. En su lugar, el 

inversionista sofisticado busca vehículos que ofrezcan: 

1. Protección contra la inflación: Activos cuya renta se ajuste anualmente. 

2. Liquidez relativa: A través de mercados secundarios o cesiones de participación. 

3. Gestión profesional: Delegar la administración, el cobro y el mantenimiento a expertos. 

 

El Ciclo Político: Elecciones Presidenciales 2026 

 

La historia económica de Colombia muestra una desaceleración en la inversión fija durante los 

seis meses previos a las elecciones presidenciales. En 2026, este efecto se verá amplificado por 

la polarización sobre el modelo económico. 

• Riesgo de Política Pública: Los inversionistas temen cambios en las reglas de juego tributarias 

o en la propiedad privada. 

• Oportunidad en la Renta: Históricamente, en periodos de incertidumbre, la gente prefiere 

arrendar que comprar, lo que dispara las tasas de ocupación en los activos residenciales de 

renta. Esto favorece directamente a los fondos inmobiliarios que ya tienen activos estabilizados. 

 

El Auge de los Fondos Inmobiliarios y el Segmento "Rentas Residenciales" 

Dentro de este panorama, los Fondos de Inversión Colectiva (FIC) Inmobiliarios, 

específicamente aquellos enfocados en Rentas Residenciales, se posicionan como el activo 

estrella de 2026. 
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¿Por qué Rentas Residenciales en 2026? 

i. Resiliencia del Sector: La vivienda es una necesidad básica no elástica. A diferencia del 

comercio o las oficinas, que pueden sufrir por el teletrabajo o la baja en el consumo, la vivienda 

mantiene niveles de ocupación superiores al 90% incluso en crisis. 

ii. Indexación Dual: Estos fondos capturan la valorización del suelo (activo real) y la indexación 

de los cánones de arrendamiento (flujo de caja), protegiendo el capital de la erosión del salario 

mínimo y la inflación. 

iii. Eficiencia Tributaria: Estructuras de fondos de Rentas (Corporativas o Residenciales), 

permitirían a los inversionistas acceder a beneficios tributarios y a una diversificación de 

portafolio que sería imposible alcanzar de manera individual. 

 

Con comisiones competitivas (entre 1.5% y 2.0% E.A. según la clase de participación), estos 

fondos están diseñados para entregar una rentabilidad superior a la inflación, incluido el yield 

de rendimientos y el componente de valorización de capital. En un entorno de 2026 donde el 

mercado de valores podría estar volátil por las elecciones, el "ladrillo financiero" ofrece una 

volatilidad significativamente menor. 

 

Como primera conclusión, el sector inmobiliario colombiano en 2026 no es apto para 

especuladores de corto plazo, pero es un terreno fértil para el capital institucional y privado con 

visión de largo plazo. Algunas sugerencias que seguirán los gestores de portafolios 

inmobiliarios: 

 

• Diversificar: No concentrar riesgo en un solo inmueble físico; utilizar los FICs para atomizar 

el riesgo en múltiples activos. 

• Monitorear la Vacancia: Priorizar fondos con activos en ciudades principales (Bogotá, Medellín, 

Barranquilla) donde el déficit habitacional asegura la demanda. 

• Cobertura Política: Los activos inmobiliarios actúan como un seguro contra la devaluación 

monetaria y la inestabilidad política, al ser bienes tangibles con valor intrínseco. 

 

En resumen, mientras los constructores luchan con los costos y los compradores directos con 

las tasas, el inversionista de fondos inmobiliarios podría estar en una posición privilegiada para 

capturar la renta de un mercado que sigue necesitando, por encima de todo, un lugar donde 

vivir. 

 

Podría constituirse un entorno favorable para inversiones inmobiliarias en: 

• Vivienda para arriendo, especialmente en zonas urbanas con alta demanda. 

• Proyectos sostenibles, que cumplan con los nuevos estándares regulatorios. 

• Infraestructura logística, ante el crecimiento del comercio electrónico y la expansión urbana. 

 

Debido al cambio de tendencia en las tasas, principalmente en los activos de renta fija, donde 

las principales opciones de inversión están reduciendo el pago de intereses y presentando 

algunas volatilidades, y aun cuando no son tipos de renta exactamente comparables (la renta 

fija vs inversiones alternativas), se espera incremento en los movimientos de compra y venta 

de los activos y fondos inmobiliarios. 

 

De acuerdo con lo anterior, se evidencia como una buena oportunidad para el 2026, diversificar 

los portafolios de inversión, teniendo como opción ingresar a fondos inmobiliarios con 

posibilidad de descuentos en el valor de entrada, lo que podría ocasionar un pago trimestral 
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mayor y una valorización del valor de la unidad, haciendo este tipo de inversión atractiva al 

momento de compararla con la renta fija y otras opciones de inversión. 

 

 

5 Evolución del Valor de la Unidad. 

 

El siguiente ha sido el comportamiento de la NAV de FICI Skandia CPA, desde el inicio del mismo 

fondo y desde que inició la administración por parte de Skandia Fiduciaria S.A. (marzo de 2013), 

hasta el cierre del segundo semestre de 2025: 

 

Desde el inicio del FICI CPA 

 

 

 

Desde el inicio de administración del FICI Skandia CPA en Skandia Fiduciaria S.A. 

 

 

 

El comportamiento del valor de la unidad de FICI Skandia CPA refleja un crecimiento de capital 

estable sin registrar grandes variaciones. 
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6 Estados Financieros y sus notas.  

Para información complementaria y detallada de los estados financieros y sus notas pueden ser 

consultados en www.skandia.com.co  

 

A continuación, se presenta el Estado de Situación Financiera y Estado de Resultados del FICI 

Skandia CPA al cierre de diciembre de 2025. 

 

 

6.1   Estado de Situación Financiera 

 

 

 

*Para el análisis vertical se utiliza como parámetro de comparación el rubro de bienes fideicomitidos. 

**Para el análisis horizontal se realizó la variación del periodo actual con el periodo anterior. 

Las notas a los estados financieros anuales pueden ser consultados en: https://www.skandia.co/fiduciaria/skandia-

fondos-de-inversion-colectiva/perfil-moderado/skandia-comprar-para-arrendar/estados-financieros-skandia-comprar-

para-arrendar  

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo registró activos totales por $718.435.188, lo que representa 

un crecimiento del 4% frente al cierre de 2024. La composición de los activos se mantuvo 

concentrada en propiedades de inversión (52,6%) e inversiones (44,8%), evidenciando estabilidad 

en la estrategia de inversión.  

 

El pasivo total ascendió a $3.399.289, equivalente al 0,5% del total de activos, lo que evidencia 

un bajo nivel de endeudamiento. El patrimonio, representado por los bienes fideicomitidos, alcanzó 

http://www.skandia.com.co/
https://www.skandia.co/fiduciaria/skandia-fondos-de-inversion-colectiva/perfil-moderado/skandia-comprar-para-arrendar/estados-financieros-skandia-comprar-para-arrendar
https://www.skandia.co/fiduciaria/skandia-fondos-de-inversion-colectiva/perfil-moderado/skandia-comprar-para-arrendar/estados-financieros-skandia-comprar-para-arrendar
https://www.skandia.co/fiduciaria/skandia-fondos-de-inversion-colectiva/perfil-moderado/skandia-comprar-para-arrendar/estados-financieros-skandia-comprar-para-arrendar
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$715.035.899, con un crecimiento del 4%, respecto al año anterior, consolidando una sólida 

posición financiera del Fondo al cierre del período. 

 

 

6.2 Estado de Resultados 

 

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo alcanzó una ganancia operacional de $85.407.125, lo que 

representa un crecimiento del 24,4% frente a 2024. Este resultado fue impulsado 

principalmente por el incremento en los ingresos por uso de inmuebles y la mayor valoración 

de derechos fiduciarios, lo que permitió que los rendimientos abonados ascendieran a 

$65.011.397, con un aumento del 29,8% respecto al año anterior. 

 

 

7 Resumen de Gastos (expresados en miles de pesos)     
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           Análisis de Gastos  
 

Al 31 de diciembre de 2025, los gastos operacionales totalizaron $20.395.728, con un 

incremento del 9,8% frente a 2024, explicado principalmente por mayores costos de 

mantenimiento de inmuebles, seguros e intereses asociados a obligaciones financieras. Los 

gastos operativos sin incluir la comisión de administración ascendieron a $10.025.796, 

representando el 1,43% del valor promedio del FICI, frente al 1,26% del año anterior. 

 

 

8   Cobro de Comisión  

Al cierre del mes de diciembre de 2025, la comisión efectivamente cobrada para cada 

participación fue: A: 0% y C: 1,52%. 

 

Igualmente, al mismo cierre los gastos totales del Fondo incluyendo desvalorización, para cada 

participación fue: A: 5.41% y C: 5,41%. 
 

 
 
 
Las obligaciones de la sociedad administradora del Fondo de Inversión Colectiva relacionadas con la gestión del Fondo son de 
medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas al Fondo de Inversión Colectiva 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 FOGAFÍN, ni por ninguno otro esquema de dicha 
naturaleza. La inversión en el Fondo de Inversión Colectiva está sujeta a los riesgos de inversión, derivados de la evolución de 
los precios de los activos que componen el portafolio del respectivo Fondo de Inversión Colectiva. 


