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TITULOS HIPOTECARIOS TIPS PESOS N-13

TITULOS HIPOTECARIOS TIPS PESOS N-13

Serie Tips Pesos A N-13

Tips Pesos B-1 N-13 Tips Pesos B-2 N-13

Calificaciéon

Pérdida de Vigencia por
pago de la serie

AAA AA

CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS

Titulos

Emisor
Monto emision

Fecha de emision
Series y plazo

Tasa facial maxima

Pago de intereses

Activo subyacente

Originadores

Administradores de la cartera

Proveedor mecanismo de cobertura parcial
Representante legal de los tenedores

Administrador de pagos
Estructurador y administrador de la universalidad

WWW.BRC.COM.CO

Tips Pesos A N-13 de contenido crediticio (pagada)
Tips Pesos B-1 N-13 de contenido crediticio
Tips Pesos B-2 N-13 de contenido mixto

Titularizadora Colombiana S.A. Universalidad Tips Pesos N-13
Tips Pesos A N-13 Pesos 314,184,500,000 (pagada)

Tips Pesos B-1 N-13 Pesos 31,771,600,000

Tips Pesos B-2 N-13 Pesos  7,060,400,000

Total Pesos 353,016,500,000

Diciembre de 2016

Tips Pesos A N-13; 120 meses con vencimiento en 2026
Tips Pesos B-1 N-13; 168 meses con vencimiento en 2030
Tips Pesos B-2 N-13; 180 meses con vencimiento en 2031

Tips Pesos A N-13: 8.37%
Tips Pesos B-1 N-13: 10.11%
Tips Pesos B-2 N-13: 11.00%

Tips Pesos A N-13: Mes vencido. Timely Payment Basis. (Capacidad de
atender los pagos en el preciso momento prometido a los inversionistas).
Tips Pesos B-1 N-13: Mes vencido. Ultimate Payment Basis. (Capacidad
de repago de una obligacién mas no su oportunidad).
Tips Pesos B-2 N-13: Mes vencido. Ultimate Payment Basis. (Capacidad
de repago de una obligacién méas no su oportunidad).

Universalidad Tips Pesos N-13 conformada por los créditos No VIS
(vivienda diferente a interés social) y VIS con todos los derechos
principales y accesorios que se derivan de los mismos, los derechos sobre
los seguros, los activos o derechos derivados o relacionados con el
Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial de la Titularizadora
Colombiana S. A. y cualquier otro derecho derivado de los créditos
hipotecarios o de sus garantias.

Banco Caja Social S.A.
Banco Davivienda S.A.

Banco Caja Social S.A.
Banco Davivienda S.A.

Titularizadora Colombiana S. A.

Itall Asset Management S.A. (antes Helm Fiduciaria)
Deposito Centralizado de Valores Deceval S.A.
Titularizadora Colombiana S. A.
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TITULOS HIPOTECARIOS TIPS PESOS N-13

ACCION DE CALIFICACION

El Comité Técnico de BRC Ratings - S&P Global en revision periédica subid las calificaciones de los Tips
Pesos B-1 N-13 a AAA desde AA y de los Tips Pesos B-2 N-13 a AA desde A-. Ademas, dio pérdida de
vigencia a la calificacion de los Tips Pesos A N-13 por el pago de los titulos.

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

Las decisiones de las calificaciones responden a la estabilidad en el indicador de cartera vencida en el
portafolio, factor que ha permitido que acumulen colateral en funcién a los escenarios correspondientes a
sus calificaciones actuales. Por la amortizacion completa de la serie A, la prioridad de pago del titulo B-1 le
brinda una proteccidn crediticia que soporta escenarios de estrés consistentes con la calificacion mas alta
en la escala. Por otra parte, un menor prepago permitié un flujo de intereses que llevé a un aumento de la
cobertura de todas las series.

Las decisiones de calificacion se fundamentan en el andlisis de la calidad de la cartera titularizada, en la
evaluacion del perfil de riesgo idiosincratico del portafolio subyacente, y en nuestra opinion sobre los
niveles de proteccion crediticia con las que cuenta la transaccion. Esta proteccion incluye la
sobrecolateralizacion, el margen financiero y los excedentes de liquidez de la estructura. Estos
mecanismos de cobertura, combinados con nuestros supuestos de frecuencia de incumplimiento y de
severidad de la pérdida, son suficientes para soportar nuestros escenarios de estrés correspondientes a
sus niveles de calificacién actuales.

ESTRUCTURA DE LA EMISION

La emisién quedo con dos clases de titulos, luego del pago de la serie A en mayo de 2025:
e Tips Pesos B-1 N-13: Titulo subordinado al pago oportuno de intereses y capital programado de la
serie A, con un plazo de 168 meses.
e Tips Pesos B-2 N-13: Titulo subordinado a las otras clases, con un plazo de 180 meses.

La tabla 1 resume la estructura de la emision para cada una de las series.

Tabla 1 — Estructura de la emision Tips N-13

Clase Serie Tasa facial di ci?’rflt: raeddeeegilséé_n(::op saldoa mgé?:de 2025 Mi);ziz e Co’\lﬂaszlzs
Tips A N-13 A - 2026 8.37% 314,184,500,000 0 73.7% Serie pagada
Tips B-1 N-13 B-1-2030 10.11% 31,771,600,000 30,410,275,265 24.0% 37.7%
Tips B-2 N-13 B-2-2031 11.00% 7,060,400,000 7,060,400,000 13.0% 23.3%
Total 353,016,500,000 37,470,675,265
Célculos: BRC

Exceso de colateral Tips A = 1 - (Saldo Tips A/ Activo total)

Exceso de colateral Tips B-1 = 1 - (Saldo Tips A + Tips B-1/ Activo total)

Exceso de colateral Tips B-2 = 1 - (Saldo Tips A + Tips B-1 + Tips B-2 / Activo total)

Activo Total: Total Portafolio — créditos con méas de 90 dias en mora + excedentes de liquidez de mayo 2025.

El activo subyacente de la universalidad Tips Pesos N-13 lo conforman los créditos hipotecarios VIS y No
VIS con todos los derechos principales y accesorios que estan derivados de los mismos de la siguiente
manera:
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TITULOS HIPOTECARIOS TIPS PESOS N-13

Los derivados de los prepagos.

La recuperacion de capital en mora por dacién en pago o adjudicacién en remate.

Las ventas de bienes recibidos en dacion de pago (BRP).

Los recaudos por remates a favor de terceros de garantias hipotecarias.

Los saldos a favor en procesos de sustitucion de créditos.

Los pagos recibidos por concepto de recompra.

Los pagos recibidos por concepto de la cesion de créditos.

Los derechos sobre los seguros.

Los activos o derechos derivados o relacionados con el contrato de mecanismo de cobertura parcial.
Cualquier otro derecho derivado de los créditos hipotecarios o de sus garantias.

Grafico 1
Estructura de los Tips N-13

Vendedores autorizados de cartera (bancos)

Compra de créditos hipotecarios que cumplan
los criterios de elegibilidad (TC)

- - Universalidad TIPS Pesos N-13
Activo Pasivo
N Mecanismo de
cobertura parcial TC
Créditos R
hipotecarios
—
TIPS B1-2030
TIPS B2-2031

Derecho residual

Fuente: Titularizadora Colombiana S. A.

Il. DESEMPENO DEL PORTAFOLIO DE LA CARTERA TITULARIZADA

Caracterizacion del portafolio

En la evaluacion del activo subyacente, BRC Ratings — S&P Global S.A. consideré las siguientes
caracteristicas de la cartera titularizada:

e Larelacion VIS (vivienda de interés social) y No VIS (vivienda diferente a interés social)
e Laedady plazo de los créditos.

e La ubicacién geogréfica de los bienes inmuebles.

e Latasa promedio ponderada del portafolio.
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TITULOS HIPOTECARIOS TIPS PESOS N-13

e Larelacion del valor del préstamo con respecto al inmueble o loan to value (LTV, por sus siglas en
inglés), entre otras variables.

Los Tips Pesos N-13 tienen caracteristicas consistentes con un perfil de riesgo entre 0.6x (veces) y 0.7x el
de la cartera arquetipo que BRC Ratings — S&P Global ha definido como referencia para las transacciones
gue se respaldan en créditos hipotecarios. Los ajustes positivos por LTV y por madurez se han
incrementado, reconociendo que con el pasar del tiempo baja nuestra pérdida esperada dada la
acumulacion de colateral en los créditos. De igual forma, la acumulacion creciente de patrimonio en los
inmuebles incentiva el pago oportuno de las obligaciones.

A mayo de 2025, el 86% del capital de la cartera (vigente — con mora menor de 90 dias mas las reservas de
efectivo) habia sido amortizado. No observamos cambios significativos en la composicion de los activos
subyacentes de este frente a su revision anterior, y se sigue manteniendo un ajuste favorable por cuenta de
la maduracion de los créditos subyacentes y porcentaje de créditos con marcacion VIS, aunque contintda el
ajuste negativo por el nivel de mora que siguen siendo superior a estructuras comparables.

Tabla 2. Caracteristicas principales del colateral

VIS NO VIS Total
Capital $2,157,424,188 $44,176,443,661 $46,333,867,848
% de capital 4.66% 95.34% 100%
Numero de créditos 397 1,122 1,519
% namero de créditos $5,434,318 $39,372,944 $30,502,875
FRECH (% de capital) 26.14% 73.86% 100%
LTV 33% 0% 2%
Zﬁ;g)promedio ponderada 6.8% 20.8% 20.1%
Afios para el vencimiento 13.07% 11.94% 11.99%
ﬁrr?gi?];ﬁgﬁcurridos desde la 264 6.52 6.34

Fuente: Titularizadora Colombiana S.A.

El portafolio esta concentrado en Bogota-Cundinamarca (53%), Antioquia (9%) y Valle del Cauca (8%). Un
2% del portafolio supera los limites del portafolio arquetipo. Esta es una diversificacion que consideramos
conservadora.

Descripcion del desempefio de la cartera

También evaluamos las politicas y los procedimientos relacionados con la administracion adecuada de la
cartera por titularizar por cada originador o administrador, especificamente por Titularizadora Colombiana
(calificacién de riesgo de contraparte de AAA por BRC Ratings — S&P Global). El contexto regulatorio que
enmarca la actividad de Titularizadora Colombiana mitiga el riesgo legal implicito en el proceso de
titularizacién. Es importante sefialar que el marco legal y regulatorio de la emisién es fundamental para el
proceso de titularizacion. Este se deriva de la expedicion de la Ley 546 de 1999, en virtud de la cual los
activos de la universalidad Tips Pesos N-13 quedan completamente aislados del patrimonio de
Titularizadora Colombiana y del de los bancos originadores.

BRC Ratings — S&P Global aplicé diversos escenarios de estrés para evaluar la capacidad de pago de la
transaccion. Estos incluyeron pruebas de estrés en condiciones de renegociaciéon de la tasa de la cartera
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hipotecaria y un andlisis de la dindmica de los titulos bajo nuestros supuestos actualizados de la tasa
anualizada de prepago para los Tips Pesos. Los resultados de estos escenarios indican que los flujos de
caja de la cartera titularizada son suficientes para atender la serie mas senior, en este caso la serie B-1. Si
bien, las series subordinadas de la transaccion Tips Pesos B-1 N-13 y Tips Pesos B-2 N-13 se
estructuraron con base en el excedente de intereses (excess spread, diferencia entre la tasa de cartera 'y
la tasa de emisidbn mas gastos), las series han acumulado colateral lo suficientemente amplio como para
reducir la sensibilidad que tenian a cambios en la tasa promedio ponderada, altos deterioros de cartera y
mayor riesgo de extension que otras estructuras calificadas.

De acuerdo con los reportes de Titularizadora Colombiana a mayo de 2025, la cartera que respalda la
emisién presenté un nivel de cartera vencida (morosidad mayor a 90 dias, calculada como porcentaje
sobre el saldo inicial del portafolio) de 1.8%, inferior al 2.1% registrado un afio antes y empezando una
tendencia de decrecimiento que esperamos continue dada la madurez del portafolio por encima de nueve
afos, desde el maximo presentado en enero de 2021 con 3.8%. Daremos seguimiento al comportamiento

de esta variable y al impacto que puedan tener los cambios en un entorno econémico menos dinamico
sobre la cartera que respalda a la transaccion.

El prepago promedio del portafolio se ha mantenido por debajo de nuestro escenario base (15%) en los
Ultimos afios y desde mediados de 2024 se ha mantenido por debajo del promedio de otras estructuras en
Pesos, con un promedio los Ultimos 24 meses de 8.5%. Lo anterior, junto con los niveles estables de
cartera vencida observados, les ha permitido a las series acumular sobrecolateral a través del margen
financiero de la estructura. Ante los niveles de proteccion crediticia actual con la que cuentan los titulos no
consideramos que su capacidad de pago sea sensible a variaciones en los prepagos.

Gréfico 2

Tasa de prepago anualizada promedio de los Tips Pesos N-13 frente a los Tips Pesos N
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

QDO N o Q90 2 92 0 o d-d ™= 4 4 o0 o8 & &6 NN Mmoo g s st T oot o W wn
R B B B B By S B B B B L I D S T S S
=2 & 2 d 5 23 42 ¢ g 3 4z dg xS Fdrg FS S Fd xS 4o odog o
5% £ 8 2G5 E T 8252 RS EETHESEZTRESEETREEEE
13 e Promedio Tips N == == == SD+ SD-
Fuente: Titularizadora Colombiana S. A. Cifras a mayo de 2025
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IV. ADMINISTRACION DE LA EMISION

V.

El Comité de Crédito da seguimiento a las contrapartes de las universalidades. Sus funciones son aprobar
los criterios de seleccion de cartera por comprar, revisar periédicamente la calidad del activo subyacente
de cada universalidad y la sustitucién o recompra de cartera cuando sea necesario, y aprobar la
metodologia de los modelos de riesgo de crédito y los programas de normalizacion de activos que sean

utilizados en las carteras hipotecarias.

El administrador busca determinar las diferencias entre los procedimientos de los originadores y lo que la
titularizadora considera adecuado para cada titularizacion. Estos procesos han pasado por un periodo de
afinamiento derivado de las emisiones y por los procedimientos de control implementados, que, en opinién
de BRC Ratings S&P Global, estan en linea con los requerimientos de un proceso de titularizacion. Por lo
anterior, no consideramos necesaria la evaluacion individual de cada uno de los bancos originadores.

INFORMACION ADICIONAL
T ——

Tipo de calificacion

Deuda de largo plazo

NuUmero de acta

2789

Fecha del comité

9 de julio 2025

Tipo de revision

Revisidn periddica

Agente de manejo

Titularizadora Colombiana

Maria Carolina Barén Buitrago

Miembros del comité

Luis Carlos Lépez Saiz

José Ricardo Herrera Hennessey

Historia de la calificacion
Revisién Periédica — Julio/24

Tips Pesos A N-13 AAA
Tips Pesos B-1 N-13 AA
Tips Pesos B-2 N-13 A-

Revisién Extraordinaria - Febrero/24

Tips Pesos A N-13 AAA
Tips Pesos B-1 N-13 AA
Tips Pesos B-2 N-13 A-

Calificacion inicial - Octubre/16

Tips Pesos A N-13 AAA
Tips Pesos B-1 N-13 A-
Tips Pesos B-2 N-13 BBB

La entrega de la informacion se cumplié en los tiempos previstos y de acuerdo con los requerimientos de
BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores.
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BRC Ratings — S&P Global S.A. SCV 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 elaboracion del presente informe. Por otra parte, BRC Ratings — S&P
Global S.A. SCV reviso la informacidn publica disponible y la comparé con la informacién entregada el
calificado.

En caso de tener alguna inquietud en relacién con los indicadores incluidos en este documento, puede
consultar el glosario en www.brc.com.co

Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co o bien, haga clic aqui.

VI. MIEMBROS DEL COMITE TECNICO

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacién se encuentran disponibles en
nuestra pagina web www.brc.com.co

Una calificacion de riesgo emitida por BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién técnica y
en ningin momento pretende ser una recomendacion 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
informacion.
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