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S&P National Ratings confirmé calificaciones de
los TIPS Pesos N-13; la perspectiva es estable

8 de julio de 2026

AVISO IMPORTANTE: Esta calificacion es asignada por S&P Global -National Ratings S.A. Sociedad Calificadora de Valores
bajo su linea de producto de S&P National Ratings. El logo de S&P National Ratings identifica las calificaciones asignadas
con base en criterios para la escala nacional y metodologias especificas para Colombia.

Resumen de la accion de calificacion

Edgar Andrés Cortés Quijano
Bogota

edgar.cortes
@spglobal.com

e El8dejuliode 2026, confirmamos las calificaciones de largo plazo de coAAAsf/Estable y de
coAAsf/Estable de las series B-1y B-2 de los Tips Pesos N-13, respectivamente.

e La perspectiva estable de las series refleja nuestra opinién de que, a pesar de un entorno
econdémico retador, la estructura tiene una alta madurez y ha acumulado suficiente colateral
para soportar escenarios de estrés acordes a las calificaciones asignadas.

Andrés Martha Martinez
Bogota

andres.martha
@spglobal.com

Fundamento de la accion de calificacion

Las decisiones de calificacion se fundamentan en la resiliencia del portafolio subyacente, el

analisis de su riesgo idiosincratico y la fortaleza de los mecanismos de proteccion crediticia Maria Carolina Barén Buitrago
de la transacciéon. A mayo de 2026, los TIPS Pesos N-13 mantenfan un perfil de riesgo favorable, Bogéti

maria.naron
con un riesgo implicito de 0.6x frente al portafolio arquetipo y una calidad de cartera que ha @spglobal.com

mostrado un desempefio consistente a lo largo de méas de diez afios desde la emision. Los niveles
de cobertura contintan siendo robustos, se respaldan en la sobrecolateralizacién acumulada, el
margen financiero de la estructura y el comportamiento adecuado de la cartera, factores que
permiten soportar los escenarios de estrés consistentes con las calificaciones.

El fortalecimiento de la proteccién crediticia ha sido el resultado del avance natural en la
amortizacién de la transaccion y del buen desemperio del activo subyacente. A mayo de 2026, los
indicadores de cobertura se ubicaron por encima de 248% para la serie B-1y de 166% para la
serie B-2, niveles superiores a los de la mayoria de las transacciones comparables y que le
proporcionan una capacidad relevante para absorber incrementos en el deterioro de la cartera,
variaciones en los niveles de prepago o reducciones en el diferencial (spread) financiero.
Asimismo, la transaccién alcanzd una amortizacién acumulada de 90%, significativamente
superior al 56% previsto contractualmente para esta fecha, lo que refleja una evolucién méas
favorable de la esperada.
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La confirmacion de las calificaciones incorpora nuestra expectativa de que la estructura
continuara beneficiandose de su elevada madurez y del bajo nivel de deterioro de la cartera. El
indice de calidad de cartera (ICV) se ubicé en 1.4% a mayo de 2026, por debajo del 1.6% registrado
un afio atrasy cercano al promedio de sus pares. Adicionalmente, el pago total de la Serie A
permitié redirigir los flujos hacia las series subordinadas para fortalecer su capacidad de
amortizacién. En este contexto, proyectamos que la serie B-1se pagara completamente a
comienzos de 2027 bajo escenarios compatibles con una calificacién de ‘coAAAsf, y
posteriormente los flujos se concentraran en la amortizacion de la serie B-2. La combinacién de
elevados niveles de cobertura, una cartera con comportamiento estable, prepagos alineados con
nuestras expectativas y una estructura altamente amortizada sustenta la confirmaciéon de las
calificaciones de ambas series.

Perspectiva

La perspectiva estable incorpora nuestra expectativa de que la estructura continle fortaleciendo
sus niveles de proteccion crediticia como resultado de su avanzada madurez y de la acumulacion
progresiva de colateral. Consideramos que el comportamiento observado del portafolio, junto
con la antigledad de los créditos y el s6lido desempefio histérico de la transaccion, deberia
traducirse en una reduccién gradual de los niveles de deterioro de cartera o, al menos, en su
estabilidad en niveles bajos. En este contexto, esperamos que la combinacion de mayores
coberturas, una estructura altamente amortizada y una calidad de activos favorable continte
proporcionando una capacidad holgada para soportar escenarios de estrés acordes con la
méaxima calificacion de riesgo.

Escenario negativo

Una accién negativa de calificacion podria derivarse de un deterioro de la cartera superior a
nuestras expectativas, particularmente si el ICV, que actualmente se ubica en 1.4%, revierte su
tendencia favorable y vuelve a situarse de manera sostenida por encima de sus niveles actuales y
del promedio de las estructuras comparables. Un incremento relevante de la mora podria limitar
la generacion de colateral adicional, reducir los niveles de cobertura alcanzados por la
transaccion y debilitar gradualmente la capacidad de la estructura para absorber escenarios de
estrés consistentes con las calificaciones vigentes. Asimismo, monitorearemos cualquier evento
que afecte significativamente el desempefio operativo de las contrapartes clave de la
transaccion y que pudiera traducirse en un deterioro material de los indicadores crediticios.

Escenario positivo

Si bien las calificaciones de las series se encuentran en los niveles maximos alcanzables para
cada tramo dentro de la estructura, una evoluciéon més favorable que la esperada estaria
asociada con un fortalecimiento acelerado de los niveles de cobertura. Esto podria materializarse
mediante una acumulacién de colateral superior a nuestras proyecciones, que llevaria los
indicadores de cobertura a ampliar aln mas la brecha frente al promedio de sus pares,
actualmente ya favorable para la emisién. De igual forma, un pago anticipado de la serie B-10 una
amortizacion mas rapida de las series remanentes durante lo que resta de 2026 constituiria una
sefial adicional de fortalecimiento crediticio, al acelerar la liberacién de flujos y aumentar las
protecciones disponibles para los inversionistas remanentes.
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Informacion Regulatoria

Tipo de calificacion Largo plazo

Ndmero de acta 3002

Fecha del comité 8 de julio de 2026

Tipo de revisiéon Periddica

Calificado Titulos Hipotecarios TIPS Pesos N-13
Miembros del comité Andrés Martha

Marfa Carolina Barén

Luis Carlos Lopez

Para consultar el histérico completo de calificaciones, por favor ingrese al siguiente enlace:
Historico de calificaciones.

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles
en nuestra pagina web, haga clic agul.

S&P Global — National Ratings S.A. Sociedad Calificadora de Valores no realiza funciones de
auditoria, por tanto, la administracion de la entidad asume entera responsabilidad sobre la
integridad y veracidad de toda la informacion entregada y que ha servido de base para la
elaboracién del presente informe. Por otra parte, S&P Global — National Ratings S.A. Sociedad
Calificadora de Valores reviso la informacion publica disponible y la compard con la informacion
entregada por la entidad.

Una calificacion de riesgo emitida por S&P Global — National Ratings S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién
técnica y en ningln momento pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversion
determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién sobre la probabilidad de que el
capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en esta publicacion ha
sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u
omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacioén.

Criterios

e Metodologia para calificar transacciones de financiamiento estructurado en escala nacional
en Colombia, 4 de mayo de 2026.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en
Colombia, 22 de junio de 2026.

Articulos Relacionados

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para Colombia.
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Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinién sobre factores de calificacion importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mds informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
nuestro sitio de Escala Nacional para Colombia. Encontrard la descripcion de cada una de las
categorias de calificacién de S&P National Ratings en "Definiciones de calificaciones en escala
nacional para Colombia" Toda la informacién sobre calificaciones esta disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las calificaciones a las que se hace
referencia en este documento se pueden encontrar en el sitio web pablico de S&P National
Ratings de Colombia, en colombia.ratings.spglobal.com
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Copyright © 2026 por Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos los derechos reservados.

Ningn contenido (incluyendo calificaciones, analisis e informacién crediticia relacionada, valuaciones, modelos, software u otra aplicaciéon o resultado derivado del
mismo) o cualquier parte aqui indicada (Contenido) puede ser modificada, revertida, reproducida o distribuida en forma alguna y/o por medio alguno, ni almacenada en
una base de datos o sistema de recuperacion de informacién sin permiso previo por escrito de Standard & Poor's Financial Services LLC o sus filiales (en general, S&P).El
Contenido no debe usarse para ningln propésito ilegal o no autorizado. S&P y sus proveedores, asi como sus directivos, funcionarios, accionistas, empleados o agentes
(en general las Partes de S&P) no garantizan la exactitud, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. Las Partes de S&P no son responsables de errores u
omisiones (por descuido o alguna otra razon), independientemente de su causa, de los resultados obtenidos a partir del uso del Contenido o de la seguridad o
mantenimiento de cualquier informacién ingresada por el usuario. EL Contenido se ofrece sobre una base 'como esta'. LAS PARTES DE S&P DENIEGAN TODAS Y
CUALQUIER GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITACION DE, CUALESQUIER GARANTIA DE COMERCIALIZACION O ADECUACION PARA UN
PROPOSITO O USO EN PARTICULAR, DE AUSENCIA DE DEFECTOS, DE ERRORES O DEFECTOS EN EL SOFTWARE, DE INTERRUPCION EN EL FUNCIONAMIENTO DEL
CONTENIDO O DE OPERACION DEL CONTENIDO CON CUALQUIER CONFIGURACION DE SOFTWARE O HARDWARE. En ningln caso, las Partes de S&P seran sujetos de
demanda por terceros derivada de dafios, costos, gastos, honorarios legales o pérdidas (incluyendo, sin limitacién, pérdidas de ingresos o de ganancias y costos de
oportunidad o pérdidas causadas por negligencia) directos, indirectos, incidentales, punitivos, compensatorios, ejemplares, especiales o consecuenciales en conexion
con cualesquier uso del Contenido incluso si se advirtié de la posibilidad de tales dafios.

Es posible que parte del Contenido se haya creado con la ayuda de una herramienta de inteligencia artificial (IA). El personal de S&P redacta, revisa, edita y aprueba
cualquier contenido publicado creado o procesado utilizando IA.

Los analisis crediticios relacionados y otros estudios, incluyendo las calificaciones, y las declaraciones en el Contenido son opiniones a la fecha en que se expresany no
declaraciones de hecho. Las opiniones, anélisis y decisiones de reconocimiento de calificaciones (descrito abajo) no son recomendaciones para comprar, mantener o
vender ningln instrumento o para tomar decisién de inversion alguna y no se refieren a la conveniencia de ninglin instrumento o titulo-valor. S&P no asume obligacion
para actualizar el Contenido tras su publicacion en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y éste no es sustituto de la capacidad, juicio y
experiencia del usuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes al realizar inversiones y tomar otras decisiones de negocio. S&P no actla como fiduciario
0 asesor de inversiones excepto donde esta registrado como tal. Aunque S&P ha obtenido informacién de fuentes que considera confiables, no realiza actividad de
auditorfa ni asume la tarea de revisién o verificaciéon independiente de la informacién que recibe. Las publicaciones relacionadas con calificaciones pueden publicarse por
diversas razones que no dependen necesariamente de una accién por parte de los comités de calificacién, incluyendo, pero sin limitarse, a la publicacion de una
actualizacion periddica de una calificacion crediticia y analisis relacionados.

En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion una calificacion asignada en otra jurisdiccion para
ciertos propositos regulatorios, S&P se reserva el derecho de asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momento y a su sola discrecién. Las Partes de
S&P no asumen ningln deber u obligacion derivado de la asignacion, retiro o suspension de tal reconocimiento, asi como cualquier responsabilidad respecto de dafios en
los que presuntamente se incurra como resultado de ello.

S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad de sus respectivas actividades.
Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacion que no esta disponible a otras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido
politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacién y por sus analisis, normalmente de parte de los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los
deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar sus opiniones y analisis. Las calificaciones y analisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios web,

\ ‘atings/es/ (gratuitos) y en www.ratingsdirect.com (por suscripcion) y podrian distribuirse por otros medios, incluyendo las publ\cacwones de S&P'y por
red\smbuldores externos. Informacwon adicional sobre los honorarios por servicios de calificacién esta disponible en v obal.com/usrating

bbal.com
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