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TIPS Pesos Mz N-14; la perspectiva es estable
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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.
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Resumen de la accion de calificacion edgar.cortes

@spglobal.com

e El8de octubre de 2026, confirmamos las calificaciones en escala nacional de largo plazo de
‘coAAAsT’ de los TIPS Pesos B N-14 y de ‘coAAsf’ de los TIPS Pesos Mz N-14. La perspectiva de
todas las series es estable.

e laperspectiva estable refleja nuestra expectativa de que la estructura siga beneficiandose de Andrés Martha Martinez
niveles adecuados de proteccion crediticia, una evolucién favorable de los indicadores de Bogota
cartera y una reduccion gradual de los riesgos asociados al comportamiento histérico de los andres.martha

prepagos. Consideramos que estos factores mantendran una capacidad consistente para @spglobal.com

soportar escenarios de estrés acordes con las calificaciones actuales. . . o
Maria Carolina Baron Buitrago

Bogota
maria.baron

Fundamento de la accion de calificacion @spglobal.com

Las calificaciones reflejan el desempefio adecuado de la cartera hipotecaria subyacente, la
evolucion favorable de los mecanismos de proteccién crediticia y la capacidad de la estructura
para soportar escenarios de estrés consistentes con las categorias de calificacion vigentes.

La calidad de la cartera permanece alineada con nuestras expectativas. Al cierre de agosto de
2026, el indice de calidad de cartera (ICV) sobre el saldo inicial se ubicd en aproximadamente
1.3%, es decir, se mantuvo relativamente estable durante los Gltimos 12 meses y en niveles
favorables frente a los observados histéricamente en el mercado hipotecario. Asimismo, la
emisién continta mostrando un desempefio crediticio consistente con nuestras expectativas, sin
evidenciar sefiales de deterioro relevantes frente a los supuestos considerados en nuestros
analisis. Por otra parte, los niveles de prepago anualizados se han mantenido controlados y
dentro de los rangos acordes con la trayectoria histérica de la transacciéon, con un promedio
cercano a 10% durante el Gltimo afio, sin generar presiones relevantes sobre la proteccién
crediticia ni sobre la capacidad de la estructura para atender oportunamente sus obligaciones.

La transaccién continda fortaleciéndose mediante la acumulacién progresiva de proteccion
crediticia. A agosto de 2026, la cobertura sobre el Gltimo titulo alcanzd aproximadamente 140%,
superior a la observada un afio atras y reflejé la generacién sostenida de sobrecolateral a medida
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que avanza el proceso de amortizacién. Esta tendencia ha fortalecido gradualmente la capacidad
de la estructura para absorber pérdidas y constituye uno de los principales factores de respaldo
de las calificaciones actuales.

Los resultados de nuestros modelos de flujo de efectivo respaldan la confirmacion de las
calificaciones. A agosto de 2026, ambas series mantuvieron niveles de proteccion superiores a
5.0x (veces) nuestras pérdidas base esperadas, lo que evidencia una sélida capacidad para
soportar escenarios de estrés consistentes con las categorias de calificacion asignadas. No
obstante, la calificacion de la serie Mz continla limitada por su posicion de subordinacion dentro
de la estructura, la cual determina una menor capacidad relativa de absorcién de pérdidas frente
a la serie senior. Adicionalmente, nuestros escenarios proyectan que la serie B se amortizara
completamente, y, de manera anticipada, en los préximos 12 a 16 meses. Una vez que ocurra este
evento, esperamos que los flujos de efectivo se redirijan principalmente hacia la serie Mz, con lo
que su cancelacion podria ocurrir entre cuatro a seis meses después. Consideramos que esta
dindmica de amortizacion continuara fortaleciendo las coberturas crediticias remanentes y
respaldando el desempefio de la transaccion.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que la estructura continte fortaleciendo
gradualmente su perfil crediticio durante los préximos 12 meses conforme vayan amortizando los
titulos, aumente la proteccién crediticia y mantenga indicadores de cartera consistentes con
nuestras expectativas. Asimismo, esperamos que la serie B continde amortizdndose de manera
acelerada, lo que incrementaria la subordinacion disponible para la serie Mz y respaldaria la
capacidad de ambas series para soportar escenarios de estrés acordes con sus calificaciones
actuales.

Escenario negativo

Podriamos tomar una accién de calificacién negativa si observamos un deterioro sostenido del
desempefio de la cartera que exceda nuestras expectativas y derive en una reduccion
significativa de los niveles de proteccion crediticia de la estructura. Asimismo, una disminucion
importante de la capacidad de absorcién de pérdidas evidenciada en nuestros analisis de flujo de
efectivo, o una erosién de las coberturas que limite la capacidad de la transaccién para soportar
los escenarios de estrés asociados a las calificaciones actuales, podria afectar negativamente las
calificaciones.

Escenario positivo
La calificacion de la serie B ya se encuentra en la categoria mas alta de la escala nacional.

Por su parte, para la serie Mz, podriamos tomar una accidén positiva una vez se amortice
completamente la serie B, evento que redirigiria los flujos de efectivo de la estructura hacia la
amortizacién acelerada de la serie Mz y fortaleceria su perfil crediticio. Si este cambio se traduce
en una mejora sostenida de su capacidad de absorcién de pérdidas, consistente con una
categoria de calificacién superior, y la cartera mantiene un desempefio acorde con nuestras
expectativas, podriamos tomar una acciéon de calificacion positiva.
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Informacion Regulatoria

Tipo de calificacion Largo plazo

Ndmero de acta 3074

Fecha del comité 8 de octubre de 2026

Tipo de revisiéon Periddica

Calificado Titulos Hipotecarios TIPS Pesos N-14
Miembros del comité Marfa Carolina Barén

Andrés Martha
José Ricardo Herrera

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 informacion, consulte nuestros Criterios de Calificacién 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 estd disponible para los

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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