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Informe de Representacién Legal de Tenedores de Bonos

(01/07/2023 - 31/12/2023)

Emisién Bonos Titularizadora Colombiana Titulos Hipotecarios TIPS N-12

Clase de Titulo: | TIPS PESOS N-12

Emisor: | Titularizadora Colombiana S.A.

$ 358.921.700.000 - Serie A 2026 - Clase TIPS PESOS A N-12

Monto de laEmision: | $ 43.318.200.000 - Serie B 2030 - Clase TIPS PESOS B N-12

$ 10.313.900.000 - Serie B 2031 - Clase TIPS PESOS B N-12

Valor Nominal: | Cada TIPS tendra un valor nominal de $ 100.000 en el momento de la emision.
Clase TIPS PESOS A N-12

Clase TIPS PESOS B N-12

Valor Minimo de Inversién: | $ 10.000.000

Clase TIPS PESOS A N-12- Serie A 2026 — 120 meses

Plazo de Vencimiento: | Clase TIPS PESOS B N-12- Serie B 2030 —168 meses

Clase TIPS PESOS B N-12- Serie B 2031—180 meses

Administracién de la Emisién: | Deceval S.A

Clase TIPS PESOS A N-12- Serie A 2026 — Aviso de oferta publica EA

Tasa Mdaxima de Intereses | Clase TIPS PESOS B N-12- Serie B 2030 — Tasa facial final TIPS- Pesos B 2030
Clase TIPS PESOS B N-12- Serie B2031—11.00% EA

Fitch Ratings de Colombia S.A. SCV

TIPS A 2026: AAA(col)

TIPS B 2030: BBB+(col)

TIPS B 2031: BB+(col)
Fuente: Prospecto de Emisién y colocacién de Bonos Titularizadora.

Ndmero de Series:

Calificacion:

l. Entidad Emisora:
Mediante Resolucién No. 300 del 31 de mayo de 20071, la Superintendencia de Valores (Hoy Superintendencia
Financiera de Colombia) autorizd la constitucidon de la Corporacién Hipotecaria Colombiana S.A. Sociedad

Titularizadora. La denominacién social actual de la Compafiia es Titularizadora Colombiana S.A.

Confecha13dejuliode 2001, se constituyd la Titularizadora Colombiana S.A. mediante escritura publica No. 2989
de la Notaria 18 del Circulo de Bogota. La Superintendencia de Valores (Hoy Superintendencia Financiera de

Colombia) expidio el Certificado de Autorizacion mediante Resolucion 587 del 17 de agosto de 200.

La Titularizadora Colombiana S.A., es una sociedad titularizadora de objeto exclusivo, especializada en la
movilizacidn de activos hipotecarios, regida principalmente por la Ley 546 de 1999y el Decreto 1719 de 2001y las

demas normas que reglamenten y adicionen.
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Como entidad administradora de la Universalidad, la Titularizadora, en desarrollo de su objeto social y de las
facultades especiales que le otorgan las leyes de la rigen, adquirié los titulos THB Clase A emitidos por los Bancos
AV Villas, Bancolombiay BCSC respectivamente, con el objeto de emitir a través de un proceso de titularizacion,

titulos para ser colocado en el mercado de capitales.

De conformidad con lo establecido en la Ley 546 de 1999, los activos que formen parte de los procesos de
titularizacion que administren las sociedades titularizadoras, deberan conformar universalidades separadas del
patrimonio de la sociedad titularizadora, de manera que el flujo de activos y las utilidades que generan, queden
de manera exclusiva al pago de los titulos emitidos y de los demas gastos y garantias inherente al proceso, enla

forma en que establece el reglamento de emisién.

Il.  Datos Relevantes
Calificacién: Fitch Ratings - Bogota - 30 Nov 2023: Fitch Ratings afirmd las calificaciones de los titulos TIPS Pesos
N-11, TIPS Pesos N-12y TIS Pesos H-2. La Perspectiva de las calificaciones de la serie B-1de TIPS Pesos N-12 y de
la serie B-2 de TIS Pesos H-2 fueron revisadas a Positiva desde Estable. La revision se realiza con informacion al

corte del 30 de septiembre de 2023.

A la fecha de corte, los niveles de OC de las series A, B-1y B-2 se ubicaron en 9314%, 28,33% vy 12,89%,
respectivamente (revisidon pasada: 70,42%, 19,72%y 7,65%). Ademas del OC, la transaccion también se beneficia
de un exceso de margen financiero estimado en 155 bps, un poco menor que en la revisién anterior (165 bps)
debido a una reduccién en la tasa del portafolio subyacente. Fitch corrié su modelo “Latin America RMBS CF
Model” y los resultados estan en linea con las calificaciones actuales, dado que la serie B1todavia cuenta con un
limite de calificacién por subordinacion vy la serie B-2 aln depende de la cldusula de liquidacién anticipada. La
Perspectiva de la serie B-1se reviso a Positiva desde Estable para reflejar la expectativa de Fitch de que el limite
de calificacion por subordinacién podria ser removido en el corto plazo dado que la serie A ha pagado 98,72% de

su balance original.

lll.  Entorno Econémico
Tras siete meses del fin del ciclo alcista en tasas de interés mas prolongado de la regién, el Banco de la Republica
(BR) ejecutd un recorte de 25pb a 13.0% y se convirtid en el penultimo banco central de Latinoamérica en
flexibilizar su postura monetaria. La decision resulté en medio de un progreso des inflacionario lento (-30% frente
al maximo registrado para los Ultimos 24 afios de 13.34%) y un cierre de inflacion de un digito (9.28%) por primera

vez en 18 meses (vs. 11.77% de inflacidon promedio en 2023). Simultdneamente, la mejora en las expectativas de
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inflacion (-78bp a 5.61% a 12 meses durante el semestre), unas condiciones financieras globales mas holgadas, el
ajuste del déficit de cuenta corriente al nivel mas bajo desde 2010 (1.6% del PIB) y la desaceleracion mayor a la
esperada del crecimiento de -0.3% y/y en 3Q23, se posicionaron como argumentos para el inicio del ciclo bajista
detasas deinterés. Eneste contexto, la ausencia de progreso en la agenda reformista de la administracion actual
y la victoria contundente de la oposicion en las elecciones regionales de octubre, el ruido politico se disipd y
permitié que la curva de TES tasafijay UVR tuvieran descensos promedios de -46pby -39pb. Igualmente, el peso
colombiano se fortalecié -7.2% durante el semestre y 25.9% en el afio corrido, con lo cual se posiciond como la
moneda mas revaluada del mundo emergente durante 2023. Cabe notar que, en materia de liquidez, el
Ministerio de Hacienda culmin¢ el afio con COP9bn en la cuenta del Emisor, una cifra notablemente inferior a la
estipulada en el MFMP (COP27bn) y al maximo histérico de COP52bn registrado en agosto en medio dela ley de
garantias. AsielBRinicié el proceso de reduccion de hoja de balance en octubre conventas de TES por COP6.7bn
y redujo su participacion de mercado hasta 9.4% del outstanding. Por su parte, el contexto externo también
favorecid lavalorizacion de activos locales. Precisamente, la Fed luego de un ajuste de +25pb en su tasa deinterés
al rango 5.25%- 5.5% en septiembre, tras una desinflacion mas acelerada en Estados Unidos, la Fed descarto
ajustes adicionales eindicé un espacio de -75pb derecortes a 4.6% en 2024. Lo anterior llevé a un cierredelanota
del Tesoro en 3.84% una figura estable frente al cierre de 2022 y 114pb por debajo del maximo de 16 afios

registrado en octubre.
IV.  Situacién financiera
Activo: Al finalizar el segundo semestre de 2023 el total de activos de Titularizadora Colombiana S.A. asciende a $

220.675.588 (En miles de pesos colombianos).

Pasivo: Al finalizar el segundo semestre de 2023 el total de pasivos de Titularizadora Colombiana S.A. asciende a $

81.966.942 (En miles de pesos colombianos).

Patrimonio: Al finalizar el segundo semestre de 2023 el total del patrimonio de Titularizadora Colombiana S.A.

asciende a $138.708.646 (En miles de pesos colombianos).

Utilidad: Al finalizar el segundo semestre de 2023 el total de la utilidad de Titularizadora Colombiana S.A. asciende

a $8.559.899 (En miles de pesos colombianos).
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V. Conclusiones

Itad Fiduciaria Colombia S.A. en su calidad de Representante Legal de Tenedor de Bonos Ordinarios emitidos por
Titularizadora Colombiana S.A, considera que las cifras financieras presentadas a corte de diciembre de 2023y la
evolucién de sus resultados semestrales, demuestran la solidez y respaldo necesario por parte del Emisor para

continuar con el desarrollo y ejecucion de su objeto social.

En la actualidad no prevemos ningun factor que comprometa de manera significativa ¢ relevante la solvencia del

Emisor para cumplir con las obligaciones adquiridas de cara a la emisién de Bonos Ordinarios.

Fuentes
e Superintendencia Financiera de Colombia.
e  FitchRatings.

e Titularizadora Colombiana S.A.

NOTA: Para efectos de una mayor informacién sobre el objeto del presente informe consultar las siguientes

direcciones eninternet:

e http://www.superfinanciera.gov.co/

e http://www fitchratings.com/

e http://www.titularizadora.com/
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