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Apreciada doctora Diaz:

En desarrollo de lo sefialado en la Resolucion 932 de 2001 relacionada con la obligacion
de reporte de informacion eventual, por medio de la presente nos permitimos informar a su
Despacho sobre el procedimiento de modificacion al Reglamento de Emision de Titulos de
Titularizacion Hipotecaria TIPS E-1 (en adelante el Reglamento) y al Prospecto de
Colocacion de Titulos de Titularizacion Hipotecaria TIPS E-1 (en adelante el Prospecto)
documentos soporte de la emision titulos hipotecarios TIPS E-1 realizada por la
Titularizadora Colombiana S.A en el mes de mayo de 2002. A continuacién relacionamos
las modificaciones realizadas y el fundamento legal para su realizacion:

A. Fundamento legal de la modificacion

1. El procedimiento de modificaciéon adelantado se fundamenta en lo sefalado en el
Reglamento (Capitulo décimo cuarto - clausula tercera). Dicha clausula sefiala que las
modificaciones al Reglamento pueden ser aprobadas por el Representante Legal de
Tenedores de Titulos si ellas son meramente adjetivas o pretenden la aclaracion o
regulacion detallada de algiin tema no previsto en el Reglamento, y siempre que tal
modificacién no conlleve cambio alguno en la estructura basica del proceso o alteracion
de los derechos de los tenedores de titulos. Las modificaciones efectuadas cumplen esta
condicion y se reflejan tanto en el Reglamento como en el Prospecto.

2. La norma antes referida del Reglamento, establece que las modificaciones a efectuar
requieren la autorizacion previa de Fidunion en su calidad de Representante Legal de
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Tenedores y de la Internacional Finance Corporation (IFC por sus siglas en inglés)
procedimiento que a la fecha se ha cumplido a cabalidad.

B. Modificaciones a efectuar
1. Relacion Requerida Clase A/ Cartera Vigente

Con fecha 25 de septiembre de 2002 se implementd previa aprobacion de Fidunion y de la
IFC, la modificacion de la definicién correspondiente a la Relaciéon Requerida Clase A/
Cartera Vigente contenida en el Capitulo Tercero (Glosario de Términos - pagina 11) del
Reglamento y en la Seccion IX (Glosario de Términos - pagina 69) del Prospecto. Sin
embargo y por los motivos que se explican en el numeral 3 de esta comunicacion, es
necesario realizar un ajuste adicional a la definicion correspondiente a la Relacion
Requerida Clase A/ Cartera Vigente. Para el efecto a continuacion relacionamos la
modificaciéon que estamos implementando en los términos aprobados por Fidunion y la
IFC:

a. Texto actual:

Relacion Requerida | Es la relacion que debe mantenerse durante todo el término de la emision entre

Clase A/ Cartera | los TIPS E-1 CLASE A y el saldo de la CARTERA HIPOTECARIA NO VIS

Vigente con mora inferior a tres (3) meses. Dicha relacion se calcula del siguiente modo:

A. En cada FECHA DE LIQUIDACION se determina la proporciéon que
representa la CARTERA NO VIS que respalda los Titulos TIPS E-1 Clase A
con respecto a la totalidad del saldo de capital de los ACTIVOS
SUBYACENTES que respaldan los TIPS E-1 Clase A. Dicha proporcion es
el resultado de dividir: (i) El saldo de capital de la Cartera NO VIS menos el
saldo de capital de los Titulos TIPS E-1 Clase B entre (ii) el saldo de capital
de la Cartera NO VIS menos el saldo de capital de los Titulos TIPS E-1 Clase
B maés el Saldo de Capital del Titulo VIS E-1;

B. La proporcion asi obtenida se aplica al saldo pendiente de pago de los Titulos
TIPS E-1 CLASE A una vez realizada la amortizacion programada
correspondiente a la FECHA DE PAGOS inmediatamente siguiente.

C. La suma resultante de la aplicacion de la proporcion citada en el literal A.
anterior debe ser igual o menor al 95.79% del saldo de capital pendiente de
pago de los CREDITOS NO VIS con mora inferior a tres (3) meses.




b. Texto modificado:

Relacion Requerida
Clase A/ Cartera
Vigente

Es la relacion que debe mantenerse durante todo el término de la emision entre los
TIPS E-1 CLASE A y el saldo de la CARTERA HIPOTECARIA NO VIS con
mora inferior a tres (3) meses. La RELACION REQUERIDA CLASE
A/CARTERA VIGENTE se cumple si en cada FECHA DE LIQUIDACION el
resultado de restar (w) el saldo de capital de los TIPS E-1 CLASE A pendiente de
pago (una vez realizada la amortizacion programada correspondiente a la FECHA
DE PAGO inmediatamente siguiente) menos (x) el saldo de capital del TITULO
VIS E-1 pendiente de pago (una vez realizada la amortizacion programada
correspondiente a la FECHA DE PAGO inmediatamente siguiente) es menor o
igual al resultado de multiplicar (y) 95.79% por (z) el saldo de capital de los
CREDITOS NO VIS pendiente de pago con mora inferior a tres (3) meses.

Si en desarrollo del procedimiento de célculo antes mencionado se establece en
cada FECHA DE LIQUIDACION la existencia de un incumplimiento de la
RELACION REQUERIDA CLASE A/CARTERA VIGENTE habra lugar a la
Amortizacion Anticipada de los TIPS E-1 CLASE A en la FECHA DE PAGO con
sujecion a la PRELACION DE PAGOS por un monto equivalente al resultado de
restar (i) el saldo de capital TIPS E-1 CLASE A pendiente de pago (una vez
realizada la amortizacién programada correspondiente a la FECHA DE PAGO
inmediatamente siguiente) menos (ii) la sumatoria de (x) el saldo de capital de los
Titulos VIS E-1 pendiente de pago (una vez realizada la amortizacion programada
correspondiente a la FECHA DE PAGO inmediatamente siguiente) mas (y) el
resultado de multiplicar 95.79% por saldo de capital de los CREDITOS NO VIS
con mora inferior a tres (3) meses.

2. Relacion Requerida Clase B/ Cartera Vigente

Como consecuencia de la modificacion de la Relacion Requerida Clase A/Cartera Vigente
se hace también necesario ajustar la definicion de la Relacion Requerida Clase B/ Cartera
Vigente teniendo en cuenta que dentro de la estructura de la emision TIPS E-1 los dos
conceptos son complementarios. La propuesta de modificacion de la definicion de la
Relacion Requerida Clase B/ Cartera Vigente, en los términos aprobados es la siguiente:

a. Texto actual:

RELACION
REQUERIDA
CLASE
B/CARTERA
VIGENTE

Es la relacion que debe mantenerse durante todo el término de la emision, entre
los TIPS E-1 CLASE B y el saldo de la CARTERA HIPOTECARIA NO VIS
Dicha relacion se calcula

del siguiente modo:

A. En cada FECHA DE PAGO se determina la proporcion que representa la
CARTERA NO VIS con respecto a la totalidad del saldo vigente de los
ACTIVOS SUBYACENTES (CREDITOS NO VIS mas TITULO VIS).
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B. Dicha proporcion se aplica al saldo pendiente de pago de los TIPS E-1 CLASE
una vez realizada la amortizacion programada correspondiente a la FECHA DE
PAGO inmediatamente siguiente.

C. La suma resultante de la aplicacion de la proporcion citada en el literal
precedente, debe ser igual o mayor al 4.21% del saldo de capital pendiente de
pago de los CREDITOS NO VIS con mora inferior a tres (3) meses.

b. Texto modificado:

RELACION
REQUERIDA
CLASE B/CARTERA
VIGENTE

Es la relacién que debe mantenerse durante todo el término de la emision, entre
los TIPS E-1 CLASE B y el saldo de la CARTERA HIPOTECARIA NO VIS con
mora inferior a tres (3) meses. La RELACION REQUERIDA CLASE
B/CARTERA VIGENTE se cumple si en cada FECHA DE LIQUIDACION (i) el
saldo de capital de los TIPS E-1 CLASE B pendiente de pago es menor o igual a
(i1) el resultado de multiplicar (x) 4.21% por (y) el saldo de capital de los
CREDITOS NO VIS con mora inferior a tres (3) meses.

Si en desarrollo del procedimiento de célculo antes mencionado se establece en
cada FECHA DE LIQUIDACION la existencia de un incumplimiento de la
RELACION REQUERIDA CLASE B/CARTERA VIGENTE habréa lugar a la
Amortizacion de los TIPS E-1 CLASE B en la FECHA DE PAGO con sujecion a
la PRELACION DE PAGOS por un monto equivalente a el resultado de restar (i)
el saldo de capital de los TIPS E-1 CLASE B pendiente de pago menos (ii) el
resultado de multiplicar (x) 4.21% por (y) el saldo de capital de los CREDITOS
NO VIS con mora inferior a tres (3) meses.

3. Razones de la modificacion

Las modificaciones implementadas al Reglamento y al Prospecto tienen caracter formal y
buscan precisar la redaccion de la definicion de la Relacion Requerida Clase A/ Cartera
Vigente y de la Relacion Requerida Clase B/ Cartera Vigente de manera que se aclare su
formula de calculo y posterior aplicacion. Esto teniendo en consideracion que (i) el ajuste
de la Relacion Requerida Clase A / Cartera Vigente es una de las situaciones que dan lugar
a la Amortizacion Anticipada de TIPS E-1 Clase A y (ii) el ajuste de la Relacion Requerida
Clase B / Cartera Vigente es una de las situaciones que dan lugar a la amortizacion de los
TIPS E-1 Clase B. En particular la modificaciéon tiene los siguientes alcances y

justificaciones:

(1) EI objetivo de la Relacion Requerida Clase A/ Cartera Vigente y de la Relacion
Requerida Clase B/ Cartera Vigente es el de mantener un equilibrio entre el saldo de
capital de los Créditos No VIS vigentes y el saldo de capital de los TIPS Clase A y el
saldo de capital de los TIPS E-1 Clase B que estan respaldados por Créditos No VIS.
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Es decir, busca que los Créditos No VIS vigentes generen el flujo de caja necesario
para pagar los TIPS E-1 Clase A y los TIPS E-1 Clase B (en este caso con sujecion a
las reglas de subordinacion de la emision) que estan respaldados por Créditos No VIS.

(i) Hemos establecido que no obstante la modificacion al Reglamento del 25 de
septiembre de 2002 es necesario incluir un nuevo ajuste en la definicion de la Relacion
Requerida Clase A/ Cartera Vigente y de la Relacion Requerida Clase B/ Cartera
Vigente para garantizar que dicha relacion se mantenga en cada Fecha de Liquidacion.

La modificacion implementada no representa cambios en la estructura bdsica del
Reglamentos y el Prospecto ni en las condiciones financieras de la emision TIPS E-1 con lo
cual se da cumplimiento al procedimiento de modificacién sefialado en el Reglamento.
Dicha modificacion ha sido incluida en el Reglamento y en el Prospecto cuya version
actualizada se encuentra publicada en el sitio de internet www.titularizadora.com.

Quedamos a su disposicion para suministrar cualquier informacién adicional que se
requiera.

Cordialmente,

Oscar Eduardo Gémez Colmenares
Representante legal suplente



