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TiTULOS NO HIPOTECARIOS DE CREDITOS DE VEHICULOS TIV V-15

TiTU,LOS NO HIPOTECARIOS DE CREDITOS DE
VEHICULOS TIV V-15

CALIFICACION INICIAL

Tipo de calificacion: DEUDA DE LARGO PLAZO Serie TIV B-1 V-15: A+

Serie TIV A V-15: AAA

Serie TIV B-2 V-15: BB+

CARACTERISTICAS DE LOS TiTULOS

Emisor:
Originador:

Monto por emitir:

Series:

Derecho que confieren:

Fecha de emisién:
Amortizacion de capital:

Interés:

Periodicidad de pago de intereses:

Vencimiento:

Agente estructurador:
Administrador de la emisién:
Agente de manejo:
Representante de los tenedores:

WWW.BRC.COM.CO

Titularizadora Colombiana S.A. Universalidad TIV V-15
Finanzauto S.A. BIC

TV A V15 COP 127,500,000,000
TIV B-1 V-15 COP  15,000,000,000
TIV B-2 V-15 COP  7,500,000,000

Total COP 150,000,000,000
TIV A V-15
TV B-1 V-15
TIV B-2 V-15

TIV A V-15: Titulo de contenido crediticio
TIV B-1 V-15: Titulo de contenido crediticio
TIV B-2 V-15: Titulo de contenido crediticio
Por definir

TIV A V-15: Todo el capital debera pagarse a los tenedores a mas tardar en el plazo
de redencion de los titulos, sin que haya lugar a un pago minimo obligatorio de
capital mensualmente.

TIV B-1 V-15: Todo el capital debera pagarse a los tenedores a mas tardar en el
plazo deredencién de los titulos, sin que haya lugar a un pago minimo obligatorio de
capital mensualmente.

TIV B-2 V-15: Todo el capital debera pagarse a los tenedores a mas tardar en el
plazo de redencién de los titulos, sin que haya lugar a un pago minimo obligatorio de
capital mensualmente

TIV A V-15 Tasa maxima TIV A

TIV B-1 V-15 Tasa TIV B-1

TIV B-2 V-15 Tasa TIV B-2

TIV A V-15: Mensual, pagadero mes vencido.

TIV B-1 V-15: Mensual, si se cumplen las condiciones de liberacion de fondos
remanentes incluidas en el prospecto de emisién. La incapacidad de pagar los
intereses mensualmente no genera un incumplimiento antes del mes de vencimiento
de la serie.

TIV B-2 V-15: Mensual, si se cumplen las condiciones de liberacion de fondos
remanentes incluidas en el prospecto de emision. La incapacidad de pagar los
intereses mensualmente no genera un incumplimiento antes del mes de vencimiento
de la serie.

TIV A V-15 60 meses con vencimiento

TIV B-1 V-15 120 meses con vencimiento

TIV B-2 V-15 120 meses con vencimiento

Titularizadora Colombiana S. A.

Titularizadora Colombiana S. A.

Universalidad TIV V-15 administrada por Titularizadora Colombiana S.A.

Por definir
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TiTULOS NO HIPOTECARIOS DE CREDITOS DE VEHICULOS TIV V-15

. FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

BRC Ratings — S&P Global S. A. Sociedad Calificadora de Valores asigné la calificacién de deuda de largo
plazo de AAA alos TIV AV-15, de A+ alos TIV B-1 V-15y de BB+ alos TIV B-2 V-15.

Las decisiones de calificacion se fundamentan en el andlisis de la calidad de la cartera titularizada, en la
evaluacion del valor recuperable del portafolio subyacente, y en nuestra opinion sobre los niveles de
proteccion crediticia con las que contaria la transaccién una vez emitida. 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
los niveles de calificacion asignados.

En la evaluacién del activo subyacente, consideramos las siguientes caracteristicas de la cartera
titularizada:

El tipo, modelo y marca de los vehiculos dados en garantia.

La edad y plazo de los créditos.

La tasa promedio ponderada del portafolio.

La relacion del valor del préstamo con respecto al vehiculo o loan to value (LTV, por sus siglas en
inglés), entre otras variables.

Calidad crediticia de los activos subyacentes

El activo subyacente que respalda las obligaciones de los titulos lo conforman créditos originados por
Finanzauto S.A. BIC (con calificacion de emisor de AA-, BRC 1 con perspectiva positiva por BRC Ratings —
S&P Global). Las garantias de los créditos son en su mayoria camionetas, camiones y vehiculos
particulares de modelos posteriores a 2021. Las marcas Foton, JAC, Chevrolet, Renault, Kia, JMC y
Mazda son las mas representativas, con 54% en su conjunto.

Los créditos deben contar con un plazo inicial y restante maximo de 72 meses. Ademas, el saldo de capital
al momento de verificar los parametros no debe superar los 155 salarios minimos mensuales legales
vigentes (SMMLYV), y la participacion de vehiculos usados no puede ser mayor al 40%.

Los deudores deben contar con un seguro de vida y los vehiculos dados como garantia un seguro todo
riesgo que cubra una suma no inferior a su valor comercial en el momento de la compra. A partir de lo
anterior asumimos que los fallecimientos de deudores derivarian en un prepago de la obligacion, mas no
en una pérdida crediticia. Asimismo, no incorporamos un detrimento en el valor de las garantias por la
ocurrencia de siniestros sobre los vehiculos.

La Tabla 1 resume las caracteristicas principales del portafolio preliminar de créditos de vehiculos que
constituiria el activo subyacente y se compone de 2,015 créditos. Consideramos que la duracion promedio
de estas obligaciones se ajusta a la de los titulos calificados, por lo que la exposicién al ries go de
extensién es baja. Debido a la uniformidad de las tasas dentro del portafolio de créditos, la tasa promedio
ponderada (TPP) de la cartera presenta una baja sensibilidad ante variaciones en los prepagos.
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Tabla 1. Caracteristicas principales del portafolio

Variable Promedio ponderado por saldo de capital Maximo Minimo
Plazo inicial 65 meses (5.4 afios) 72 meses 18 meses
Plazo restante 52 meses (4.4 afos) 70 meses 6 meses
Tasa de interés 24.81% 25.10% 8.23%
Saldo de capital (COP) 74,441,687 270,895,595 15,970,081

Fuente: Titularizadora Colombiana S. A.

Caracteristicas del colateral

De acuerdo con las condiciones de sobrecolateralizacion (colateral objetivo, ajuste de balance de capital y
causales de suspension por mora y siniestralidad) y cascada de pagos descrita en la tabla de
caracteristicas de la emision, la serie A cuenta con una proteccion crediticia que tendera a incrementar
gradualmente a medida que esta se paga, sujeta al comportamiento de la calidad de la cartera. De esta
forma, los niveles iniciales de cobertura (activo/pasivo) de cada serie son los siguientes: la serie A
presenta un 117.65%, la serie B-1 un 105.26% y la serie B-2 un 100%.

De igual forma, la estructura incluye una proteccion adicional para la serie B-1 por parte del ajuste de
balance de capital: Luego de superar un nivel de 117.65% de la relacién de activo/pasivo de la serie A, los
flujos entran a amortizar de manera anticipada la serie subordinada. Esto permitiria que la serie B-1 se
pague antes que la serie A en los escenarios mas probables de prepago.

Por ultimo, debido a la cascada de pagos y las condiciones de sobrecolateral expuestas anteriormente,
consideramos que la serie B-2 presenta una menor proteccion crediticia por su nivel de subordinacién y
por no tener los mecanismos de amortizacién anticipada de la serie B-1.

Desempeno de los créditos originados por Finanzauto S.A. BIC

Finanzauto ha presentado indicadores de calidad de cartera que se comparan favorablemente frente al
promedio de los establecimientos de crédito y a bancos con trayectoria sdlida en créditos de vehiculos.
Hemos mantenido estable nuestro supuesto base de pérdidas frente a transacciones pasadas del mismo
originador, lo que se deriva del comportamiento de las cosechas historicas por niveles de altura de
Finanzauto incluyendo recuperaciones, de lo cual obtenemos un nivel de deterioro de cartera promedio de
11% ponderado por el saldo de capital. Consideramos este porcentaje como nuestro escenario base de
pérdidas crediticias.

Riesgo operativo

Finanzauto S.A. BIC es uno de los participantes clave de la estructura con influencia significativa sobre el
desemperio de la transaccion al ser el originador y administrador autorizado de los créditos de vehiculos,
encargado de realizar la gestion de custodia de la documentacién, asi como la administracion integral de los
créditos de vehiculos, desde la causacion y facturacion hastala liquidaciéon y cancelacién de estos. Ademas,
debe velar por la administracién correcta de los recaudos, incluida su transferencia oportuna del portafolio
administrado, y la atencion a las solicitudes de los deudores, a la vez que garantiza la transparencia y el
acceso a la informacion. También debe implementar estrategias efectivas de cobranza en sus diversas
etapas y la gestion de acciones legales, como las tutelas o demandas colectivas iniciadas por los deudores.
Ademas, esta a cargo de administrar los bienes recibidos en pago (BRP) y los seguros asociados a los
créditos.
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Por su parte, Titularizadora Colombiana S.A. (AAA en deuda de largo plazo por BRC Ratings — S&P
Global) debe realizar la emision de acuerdo con las condiciones del reglamento y del prospecto, y
administrar el proceso de titularizacion y la Universalidad TIV V-15 manteniendo los activos subyacentes
separados de sus activos propios y de otras universalidades. Es responsable de llevar la contabilidad y
preparar los estados financieros de la Universalidad TIV V-15 segun los principios aplicables y pagar a los
tenedores los derechos incorporados en los titulos en las fechas de pago, siguiendo la prelacion de pagos
establecida. La titularizadora debe ejercer los derechos en beneficio de la Universalidad TIV V-15
relacionados con el Contrato Maestro de Compraventa y el Contrato Maestro de Administracion. Debe
realizar gestiones para proteger los activos subyacentes y transferir los activos que constituyen los
residuos al momento de la liquidacién y rendir cuentas de su gestion y transferir la administracion a la
entidad designada por la Asamblea de Tenedores si corresponde. Finalmente, debe cumplir con las reglas
del reglamento, el prospecto y otros contratos relacionados con el proceso de titularizacion, asi como con
las obligaciones establecidas por la ley y la emision.

Los documentos legales que sustentan la titularizacién incluyen los procedimientos requeridos para
sustituir los participantes clave de la transaccion en caso de requerirlo. La titularizadora en desarrollo del
Contrato Maestro de Administraciéon podra sustituir parcial o totalmente el administrador autorizado para lo
cual tendra en cuenta los mismos pardmetros y condiciones definidos para la designacion del
administrador autorizado original. Respecto a la sustitucion de Titularizadora Colombiana como
administrador maestro, en caso de incumplir con alguna de sus obligaciones, los tenedores de titulos, a
través de la Asamblea de Tenedores de TIV V-15 pueden decidir reemplazarlo por otra sociedad
titularizadora o entidad que tenga capacidad de administrar la universalidad.

Bajo un escenario de sustitucion de alguna de las partes de la transaccién, consideramos probable que el
flujo de caja de la transaccion pueda enfrentar presiones temporales durante el proceso de sustitucion. A
pesar de tratar con participantes claves con amplia experiencia en la administracion de universalidades de
titularizaciones y la originacion de cartera de vehiculos, aplicamos un ajuste por riesgo operativo mayor
frente a otras titularizaciones de vehiculos debido al mayor riesgo operativo por cuenta del originador al no
ser vigilado por la Superintendencia Financiera de Colombia. Ponderamos positivamente el mecanismo de
Cobertura Parcial TC como un instrumento de liquidez rotativo a cargo de la titularizadora para proveer
recursos a la Universalidad TIV V-15 hasta por 2.5% del capital de la serie A en cada fecha de liquidacién,
incluida la de liquidacion de prepago de la emision.

Riesgo legal y regulatorio

El contexto regulatorio que enmarca la actividad de Titularizadora Colombiana mitiga el riesgo legal
implicito en el proceso de titularizacion. Como se observa en el apartado tomado de la opinion legal de la
emisiony la Ley 964 de 2005, los activos de la universalidad TIV V-15 quedan completamente aislados del
patrimonio de la titularizadora y del banco originador.

“La transferencia a favor de La Titularizadora Colombiana S.A. de los créditos de vehiculos se perfecciona
mediante cesién de Créditos de Vehiculos y sus Garantias realizada de conformidad con lo previsto en el
articulo 15 de la Ley 35 de 1993, el articulo 77 de la Ley 510 de 1999 y el articulo 5.6.11.1.2 del Decreto
2555 de 2010. Asi mismo, la Ley 1328 de 2009 sefiala en su articulo 72 que el Gobierno nacional sefialara
los requisitos y condiciones para la transferencia de los activos y de sus garantias o derechos sobre los
mismos. Estableciendo ademas que en ningun caso dicha transferencia genera derechos de registro,
gastos notariales, ni impuesto de timbre. Finalmente, el decreto 2555 de 2010 sefiala en su articulo
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5.6.11.1.2 que “La transferencia de activos no hipotecarios y sus garantias, o de los documentos que
soporten las obligaciones que dan origen a tales activos, que se realice en desarrollo de procesos de
titularizacion de activos no hipotecarios, no producira efectos de novacion y se entendera perfeccionada
exclusivamente con la transferencia del titulo representativo del derecho sobre el activo o mediante la
cesion del contrato que le da origen”.

Riesgo de contraparte

Al separar la titularizadora su patrimonio del proceso de titularizacion, la administracion de activos liquidos
se concentra en la universalidad TIV V-15 mediante la cuenta bancaria dispuesta para el Mecanismo de
Cobertura Parcial TC y los flujos provenientes de los créditos subyacentes. Las politicas de inversion de
los flujos recaudados se reglamentan conforme al régimen de inversiones temporales, en los cuales se
limita la colocacién de recursos en depdsitos bancarios en cuentas de ahorro, depésitos a la vista o
inversiones de alta liquidez con un plazo maximo de 90 dias. Estas inversiones deberan contar con la mas
alta calificacion de riesgo de crédito de corto plazo, un nivel de riesgo de mercado moderado, como
maximo, y en operaciones repo garantizadas por TES o por titulos hipotecarios con calificacion AAA. Estos
criterios permiten aislar la estructura de riesgo de contraparte y de liquidez.

Asimismo, todos los créditos deben tener el respaldo de un seguro de vida y pdliza de seguro todo riesgo
sobre el vehiculo financiado que ampare los riesgos de pérdida parcial y total por dafio, hurto, dafios a
terceros y responsabilidad civil, por una suma no inferior al valor comercial del vehiculo, al momento de la
compra. Las pdlizas pueden ser individuales, elegidas por el deudor, o colectivas, en las cuales la
Titularizadora Colombiana S.A. actua como beneficiaria. Este ultimo aspecto es fundamental, ya que
garantiza que los derechos e intereses relacionados con los seguros se mantengan protegidos en caso de
que ocurra un evento cubierto.

Andlisis del flujo de caja y la cobertura del servicio de la deuda

Los principales supuestos que usamos para la proyeccion del flujo de caja de la estructura bajo diferentes
escenarios de estrés se describen a continuacion:

Supuestos de los activos subyacentes y margen financiero

La Tabla 2 resume nuestros principales supuestos para estimar el rendimiento de los activos
subyacentes y las tasas de colocacion tomadas de manera preliminar.

Tabla 2. Supuestos de rendimiento del activo subyacente

Cartera en garantia
(incluyendo el colateral inicial) COIFISO{LD ey

Tasa promedio ponderada (TPP) 24.81% E.A.
Tasa de prepago base anualizada 20%

TIV A V-15: Tasa final TIV A
Tasas de colocacidn de las series (preliminar) TIV B-1 V-15: Tasa TIV B-1

TIV B-2 V-15: Tasa TIV B-2

Fuente: Titularizadora Colombiana S. A.

Teniendo en cuenta que los incrementos en las tasas de prepago podrian afectar negativamente la TPP de
la carterade créditos, en nuestro analisis de escenarios incluimos un ajuste gradual a la baja de la TPP en
funcion del incremento de la tasa de prepagos. Este ajuste incorpora el supuesto de que los créditos con
las tasas mas altas son mas susceptibles de ser prepagados. El ejercicio de proyeccion de flujo de caja
también incluye costos de estructuracion y de ejecucion de garantias.
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Analisis de los prepagos

De cara a los escenarios de disminucion de tasas de interés de mercado, esperamos que las tasas de
prepago aumenten de forma significativa en los préximos 12 a 24 meses, lo que puede ser relevante en
esta transaccion por el alto porcentaje de créditos con tasas superiores a la tasa promedio de originacion
en el mercado. Asi, evaluamos escenarios entre 0% y 50% de prepago anualizado, con una proyeccion
base de 20%. Sin embargo, debido al adecuado calce temporal del activo y pasivo de la transaccion, asi
como a la uniformidad de tasas dentro de la cartera de créditos subyacente, las variaciones en las tasas de
prepago generan una sensibilidad baja sobre la capacidad de pago de las series calificadas.

La tasa de prepagos de Finanzauto y sus titularizaciones ha fluctuado en torno a un promedio cercano a
20% en los ultimos cinco anos. Con base en esto, en nuestra modelacion del flujo de caja definimos como
escenario base 20% e incluimos escenarios de alto prepago hasta 50%.

Definicion del escenario base de pérdidas crediticias (BCL, por sus siglas en inglés para base
credit losses) para la estructura

La definicion del BCL aplicada a la estructura tiene como base el desempefio observado en las cosechas
de los créditos de vehiculos del sistema financiero, que reflejan las pérdidas crediticias de las entidades
financieras con mayor trayectoria y experiencia en la originacion de este tipo de créditos. A partir de este
nivel, aplicamos ajustes adicionales por los factores de riesgoidentificados en el analisis que corresponden
a la titularizacion.

De esta forma, para definir el BCL que aplicamos a esta transaccion, establecimos que la morosidad de los
créditos de vehiculos de Finanzauto bajo un escenario de estrés medio es de 11%. Incorporamos un ajuste
adicional por los riesgos de sustitucion de los participantes clave de la transaccion que mencionamos
previamente, en niveles superiores a otras calificaciones de titularizaciones de vehiculos por cuenta del
mayor riesgo operativo al tener un originador que no es vigilado por la Superintendencia Financiera de
Colombia y que es el encargado del recaudo de los créditos. La evaluacién de las pérdidas crediticias
incorpora nuestros supuestos de recuperacién de créditos vencidos a través de la ejecucion de las
garantias. Fundamentados en el comportamiento histdrico de los precios de los vehiculos, contrastado con
las garantias que incorpora el activo subyacente especifico de esta transaccion, establecimos niveles de
estrés sobre la severidad de la pérdida crediticia dado un incumplimiento. En este caso, incorporamos una
pérdida de valor de los vehiculos para el quinto afio luego de la emision de 38% para el escenario AAA,
46% para el A+ y 52% para el BB+.

Justificacion de la calificacion

Teniendo en cuenta los supuestos del servicio de la deuda, el margen de intereses, curva de prepagos y
porcentajes de recuperacién mencionados, evaluamos las pérdidas crediticias maximas que puede
soportar la estructura. De acuerdo con nuestros calculos, la serie TIV A V-15 podria soportar una pérdida
crediticia superior a 5x (veces) el BCL definido, lo cual es consistente con la calificacion AAA.

Por otro lado, la serie TIV B-1 V-15 soporta pérdidas crediticias superiores a 2.28x el BCL. Adicionalmente,
tiene una menor proteccién crediticia por la subordinacién a frente a la serie senior, asi como por la
suspension de pagos que enfrentaria en escenarios de mora superior a 30%, lo cual justifica su nivel de
calificacién de A+.
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Finalmente, la serie B-2 soporta pérdidas crediticias superiores a 1.5x el BCL, lo que es consistente con un
nivel de calificacion BB+, en conjunto con las menores protecciones crediticias por la subordinacion frente
la serie B-1, menor margen financiero y una cobertura de capital inicial de 100%.

I. FACTORES PARA MODIFICAR LA CALIFICACION

Qué podria llevarnos a subir la calificacion
e Indicadores de calidad de cartera mejores a los reportados histéricamente por la entidad y por
debajo del promedio del sector.
e Acumulacion acelerada de colateral que permita una mayor capacidad de absorber pérdidas
crediticias.
o Niveles de prepago consistentemente por debajo del 20% en los proximos 24 meses.

Qué podria llevarnos a bajar la calificacion
e Un aumento en la probabilidad de reemplazo de alguno de los participantes clave de la
transaccion.
o Indicadores de calidad de cartera mayores a los registrados histéricamente por la entidad y al
promedio del sector.
¢ Un aumento en los prepagos a niveles superiores al 20% de manera consistente en los préximos
12 a 24 meses.

lll. ESTRUCTURA DE LA EMISION

El Grafico 1 muestra de manera general el funcionamiento de la estructura. La Universalidad TIV V-15
compra la cartera del originador, para luego realizar los pagos correspondientes de los titulos conforme a
lo estipulado en la cascada de pagos indicada en el prospecto. Si bien el recaudo de los flujos e intereses
pasan por las cuentas del originador, se tienen estipulados procesos y tiempos limites que mitigan el
riesgo operativo y favorecen el aislamiento de los activos subyacentes. La transaccion cuenta ademas con
un Mecanismo de Cobertura Parcial TC que incrementa la resiliencia de la estructura ante escenarios
adversos de riesgos de liquidez.

Grafico 1
Estructura de los TIV V-15

Vendedores autorizados de cartera

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

| " . I
| Activo Pasivo Universalidad |
' I |
I |
I |
| (A Mecanismo de |
2o > cobertura parcial
I Créditos de 85% e |
| 3 vehiculos |
I |
I — |
I TIV B1 10% |
: TIV B2 5% :
| Derecho residual |
: |

Fuente: Titularizadora Colombiana S. A.
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IV. INFORMACION ADICIONAL
T ———

Tipo de calificacion Deuda de largo plazo

Numero de acta 2931

Fecha del comité 1 de abril de 2026

Tipo de revision

Calificacion inicial

Agente de manejo Titularizadora Colombiana

Miembros del comité Andrés Martha

Maria Carolina Barén

Luis Carlos Lépez

Historia de la calificacion:

Calificacion inicial Abr./26: TIVAV-15 AAA
TIV B-1 V-15 A+
TIV B-2 V-15 BB+

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.

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 revisé la informacion publica disponible y la compard con la informacioén entregada el
calificado.

A la fecha de este reporte, la emisién aqui mencionada aun no ha sido colocada en el mercado. Si a la
fecha de colocacion definitiva surgieran cambios en los supuestos analizados o que se ubicaran fuera los
rangos o variables considerados para otorgar la calificacion, o si estos cambios se relacionaran a aspectos
tales como, por ejemplo, tasas de interés, plazos o alguna de las consideraciones expuestas en este
documento o implicaran cambios substanciales en los documentos legales soporte de la operacion y
conocidos por BRC Ratings — S&P Global S.A. SCV, la calificacién otorgada podria cambiar.

Al momento de calificacion aun no se contaba con la aprobacion por parte de la Superintendencia
Financiera del prospecto de emision, por lo cual puede presentar cambios en el futuro. Revisaremos la
documentacion definitiva con el fin de analizar que las caracteristicas de la estructura no presenten
cambios materiales que puedan afectar nuestra calificacion.

El andlisis contenido en este documento se basa en la informacién contenida en los Términos y
Condiciones Preliminares a la emision de la transaccion TIV V-15, en el portafolio preliminar de la cartera a
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titularizar y en la evaluacion por parte de BRC Ratings — S&P Global S.A. SCV del comportamiento de los
flujos de caja derivados de dicha cartera en diferentes escenarios de tension.

En caso de tener alguna inquietud en relacion 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.

V. MIEMBROS DEL COMITE TECNICO

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacidon 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 evaluacion 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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