Titularizadora
Colombiana

PROSPECTO DE INFORMACION

TITULOS HIPOTECARIOS TIPS-PESOS N-9

DIECISEIS (16) DE SEPTIEMBRE DE 2014




Seccion 1
Principales caracteristicas de la Emision TIPS-Pesos N-9

1.1 Relacién de Partes Intervinientes

Emisor

Titularizadora Colombiana S.A (con respaldo exclusivo de la Universalidad): Direccion:
Carrera 9A No. 99-02 Piso 7; Tel. 6183030; Bogota-Colombia; Pagina Web:
www.titularizadora.com

Depositario y
administrador de
pagos de la Emisién

Deceval: Direccién: Av. Calle 26 No. 59 - 51 Torre 3 Oficina 501;Tel. 3765460; Bogota -
Colombia; Pagina Web: www.deceval.com.co

- BTG Pactual S.A. Comisionista de Bolsa. Direccién: Carrera 7 No. 71-21 Torre A Piso
10; Tel: 3078090; Fax: 3216240; Bogota-Colombia; Pagina Web: www.btgpactual.com

Agentes www.btgpactual.com.co
Colocadores del - Casa de Bolsa S.A. Direccion Carrera 7 No. 33 - 42 Mezanine Ed. Corfivalle Tel: (571)
Primer Lote 606 2100 ; Bogota-Colombia; Pagina Web: www.casadebolsa.com.co
- Corredores Asociados S.A. Direccién: Carrera 7 No. 71-52 Torre B piso 16; Tel:
3123300; Bogota-Colombia; Pagina Web: www.corredores.com
- Credicorp Capital Colombia S.A. Direccion: Calle 34 No. 6-65; Tel.:3394400; Fax:
3204812; Bogota-Colombia; Pagina Web: www.credicorpcapital.com/colombia
www.correval.com/
- Davivalores S.A: Direccion: Av. El Dorado No. 68B-31 Piso 7; Tel.: 6069355; Bogota-
Colombia; Pagina Web: www.davivalores.com.co
- Helm Comisionista de Bolsa S.A. Direccion: Carrera 7 No. 27-18 Piso 21; Tel. 339
4540; Fax. 339 4541 Bogot4-Colombia; Pagina Web: www.grupohelm.com
- Serfinco S.A.: Direccion Carrera 43A # 1-50 Of 1052 y 1152 San Fernando Plaza Torre
1 Tel. (4)444 35 22 (Medellin- Colombia), Carrera 11 # 82-01 Piso 6 Tel. 651 46 46
(Bogota - Colombia); Pagina Web: www.serfinco.com
- Ultrabursatiles S.A.: Direccién Carrera 7 No. 73-55 Piso 6 (Bogota - Colombia); Tel:
325 55 60 (Bogota - Colombia); Pagina Web: www.ultrabursatiles.com
- Valores Bancolombia S.A: Direccion: Calle 31 No. 6-87 Piso 7 Bogota-Colombia; Tel:
4886000 Bogota-Colombia; Pagina Web: www.valoreshancolombia.com
Agentes - Credicorp Capital Colombia S.A.: Direccion: Calle 34 No. 6-65; Tel.:3394400; Fax:

Colocadores del
Segundo Lote

3204812; Bogota-Colombia; Web: www.correval.com

www.credicorpcapital.com/colombia/

Pagina

- Valores Bancolombia S.A: Direccion: Calle 31 No. 6-87 Piso 7 Bogota-Colombia; Tel:
4886000 Bogota-Colombia; Pagina Web: www.valoresbancolombia.com

Bolsa de Valores

- Direccion: Carrera 7 No. 71-21 Torre B Of. 1201 Tel.: 3139800; Bogota-Colombig;

de Colombia Pagina Web: www.bvc.com.co
Originadores de los | - Banco Davivienda: Direccion General: Av. El Dorado No. 68C-61 — Piso 10; Tel:
Créditos 3300000; Bogota -Colombia; Pagina Web: www.davivienda.com

Hipotecarios

- Banco Caja Social S.A.: Direccion General: Carrera 7 No. 77-65; Tel 3138000; Bogota
— Colombia: Pagina Web: www.bancocajasocial.com

Vendedores
Autorizados de los
Créditos
Hipotecarios

- Banco Davivienda: Direccién General: Av. El Dorado No. 68C-61 — Piso 10; Tel:
3300000; Bogota -Colombia; Pagina Web: www.davivienda.com

- Banco Caja Social S.A.: Direccion General: Carrera 7 No. 77-65; Tel 3138000; Bogota
— Colombia: Pagina Web: www.bancocajasocial.com

Administradores
Autorizados de los

- Banco Davivienda: Direccion General: Av. El Dorado No. 68C-61 — Piso 10; Tel:
3300000; Bogota -Colombia; Pagina Web: www.davivienda.com

- Banco Caja Social S.A.: Direccion General: Carrera 7 No. 77-65; Tel 3138000; Bogota

- Portafolio Banco Caja Social: Manejo Técnico de Informacion (MTI) S.A.; Direccién:
Calle 17 A No. 42 A — 43; Tel: 3759270; Bogotd — Colombia; Pagina Web:

Créditos
Hipotecarios — Colombia: Pagina Web: www.bancocajasocial.com
Custodios
Designados de los
Créditos Www.mti.com.co

Hipotecarios

- Portafolio Davivienda: Manejo Técnico de Informacion (MTI) S.A Direccion: Calle 17
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A No. 42 A — 43; Tel: 3759270; Bogota — Colombia; Pagina Web: www.mti.com.co
Manejo Técnico de Informacion (MTI) S.A

Proveedor
Mecanismo de
Cobertura Parcial

Titularizadora Colombiana S.A: Direccion: Carrera 9A No. 99-02 Piso 7; Tel. 6183030;
Bogota-Colombia; Pagina Web: www.titularizadora.com

Sociedad
Calificadora de
Valores

BRC Investor Services S.A. S.C.V.: Direccion: Carrera 19 A No. 90 — 13 Oficina 708;
Tel: 5190354; Bogota — Colombia; Pagina Web: www.brc.com.co

Representante Legal
de Tenedores

Fiduciaria Fiducor S.A.; Carrera 7 No. 71 — 52, Torre B, Piso 14; Tel. 3139900; Bogota,
Colombia; Pagina Web: www.fiducor.com

Auditor Externo

PricewaterhouseCoopers Ltda.: Direccion Calle 100 No. 11A-35 Piso 6; Tel. 6340555;
Bogota — Colombia; Pagina Web: www.pwc.com/co/es/

1.2 Descripcién general de la Emision

Denominacion

Los TIPS-Pesos estan denominados en Pesos Colombianos.

Pagina 58
Ley de Circulaciéon | A laorden
Pagina 58
Régimen legal Tienen el caracter y las prerrogativas de los titulos valores y estan sujetos a las reglas
Pagina 58 previstas en la ley, en el Reglamento, en el Prospecto de Informacién y en el Titulo Global.
Clases Los TIPS-Pesos tendran las siguientes clases: (i) TIPS-Pesos A ; (ii) TIPS-Pesos B;
Pagina 58 (iii) TIPS-Pesos MZ; y (iv) TIPS-Pesos C
Series, plazos y tipo Clase Serie Plazo de vencimiento meses Tipo de titulo
de titulo TIPS-Pesos A A 2024 120 Contenido crediticio
Pégina 58 TIPS-Pesos B B 2029 180 Conten!do cred!t!c!o
TIPS-Pesos MZ MZ 2029 180 Contenido crediticio
TIPS-Pesos C C 2029 180 Contenido Mixto
Rentabilidad de los Clase Serie  Plazo Vencimiento Tasa Facial Modalidad
TIPS-Pesos A 2024 meses Maxima (E.A) de pago
Pagina 59 TIPS-Pesos AN-9 A 2024 120 Definida} enel Av_iso de Oferta Mes vencido
Publica del Primer Lote
Rentabilidad de los Clase Serie Plazo Vencimiento Tasa de interés Modalidad de
MIPS-PeS0S B, | ripspesosBN-9 B 2029 80 Tasa Facial Final T1PS-Pesos B Meb vencid
-Pesos - asa Facial Fina -Pesos es vencido
TIPS-Pesos MZy | 156 pocos MZ N-9 MZ 2029 180 11,00% Mes vencido
TIPS Pesos C TIPS-Pesos CN-9  C 2029 180 12,50% Mes vencido
P4gina 59
Monto de la Clase Serie Monto (Pesos Colombianos)
Emision TIPS-Pesos A N-9 A 2024 441.899.800.000
P TIPS-Pesos B N-9 B 2029 54.616.800.000
Pagina 58 TIPS-Pesos MZ N-9 MZ 2029 3.676.200.000
TIPS-Pesos C N-9 C 2029 2.482.600.000
Total 502.675.400.000
NUmero de titulos a Clase Serie No. de titulos
emitir TIPS-Pesos A N-9 A 2024 4.418.998
Pégina 58 TIPS-Pesos B N-9 B 2029 546.168
TIPS-Pesos MZ N-9 Mz 2029 36.762
TIPS-Pesos C N-9 C 2029 24.826
Total 5.026.754

Valor nominal

Pagina 60

Cada TIPS-Pesos tendrd un valor nominal de Cien Mil ($100.000) Pesos Colombianos en
el momento de emision.

Condicioén de
negociabilidad y
transferencia

Péagina 60

Con posterioridad a su suscripcion, los TIPS-Pesos no estardn sujetos a minimos ni
maltiplos de negociacién. Para efectos de su negociacidn se tomard como referencia el
Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos de la Serie correspondiente a la
fecha de realizacion de la transaccién de que se trate, sin que en ningun caso el monto de
negociacion exceda dicho saldo. En todo caso y teniendo en cuenta que por efectos de la
amortizacion y Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos (en los casos aplicables) el
Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A, el Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los TIPS-Pesos B, el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos
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MZ y el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C puede verse disminuido
hasta en una (1) unidad de Pesos Colombianos ($1.00), los TIPS-Pesos podran ser
transferidos hasta por dicho valor.

Monto de la El monto de la inversion en TIPS-Pesos se establece como el resultado de multiplicar el
inversion total de los TIPS-Pesos suscritos por su valor nominal.
Pagina 60
Emisidn Los TIPS-Pesos seran emitidos en forma desmaterializada y estaran representados en un
desmaterializada | Titulo Global. Como consecuencia de la suscripcion de los TIPS-Pesos y su adhesion al
Pagina 61 Reglamento los Tenedores aceptan su depésito en Deceval y renuncian a la posibilidad de

materializarlos.

Monto y minimo
de suscripcion

Cada uno de los TIPS-Pesos debera expedirse por un nimero entero. Cuando el monto de
suscripcion de los TIPS-Pesos no corresponda a un nimero entero tal monto de suscripcién
se aproximara al valor entero inferior. EI monto minimo de suscripcion de los TIPS-Pesos

Pagina 60 A , ; .
en el mercado primario serd la suma de Diez Millones ($10.000.000) de Pesos
Colombianos.
Precio de Corresponde al Precio Par calculado a la Fecha de Cumplimiento de la Subasta para el
suscripcion Primer Lote y a la Fecha de Cumplimiento del Underwriting para el Segundo Lote.
P4gina 60
Forma de pago En Pesos Colombianos a la Fecha de Cumplimiento de la Subasta para el Primer Lote y a
Pagina 60 la Fecha de Cumplimiento del Underwriting para el Segundo Lote.
Fecha de Es la fecha que se establece en el Aviso de Oferta Pablica del Primer Lote en que los

Cumplimiento
de la Subasta

suscriptores de los TIPS-Pesos del Primer Lote deben pagar el valor de los TIPS-Pesos.

Fecha de
Cumplimiento del
Underwriting

Es la fecha que se establece en el Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote en que los
suscriptores de los TIPS-Pesos del Segundo Lote deben pagar el valor de los TIPS-Pesos.

Destinatarios de la

La oferta de los TIPS-Pesos estara dirigida al publico en general.

oferta
Pagina 78
Vigencia de la La oferta de los TIPS-Pesos estara vigente durante el término sefialado en el Aviso de
oferta Oferta Publica del Primer Lote y en el Aviso de Oferta Plblica del Segundo Lote
Pagina
Plazo de Colocacién | Un afio contado a partir del dia de publicacion del primer Aviso de Oferta Publica del
Pagina 79 Primer Lote.
Derecho de En el evento de que el monto total demandado fuere superior al Monto Ofrecido del Primer
Adjudicacion Lote determinado en el Aviso de Oferta Pablica del Primer Lote, la Titularizadora por
Adicional decision auténoma podra a su discrecion atender las demandas insatisfechas en el Primer
Péagina 81 Lote. Para el efecto la Titularizadora estara facultada para incrementar el Monto Ofrecido

del Primer Lote, con parte o con la totalidad del Monto de Adjudicacion Adicional del
Primer Lote determinado en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote. En ningun caso
dicho incremento excedera el Monto de Adjudicacién Adicional del Primer Lote.

Calificacion de la
Emisién TIPS-Pesos

P&gina 92

BRC Investor Services S.A. SCV

- TIPS Pesos Clase A: AAA (Triple A)
- TIPS Pesos Clase B: BBB (Triple B)
- TIPS Pesos Clase MZ: BB- (Doble B menos)
- TIPS Pesos Clase C: CCC (Triple C)




1.3 Tipo de activos utilizados como subyacente de la Emision

Créditos Hipotecarios adquiridos

Portafolio Créditos | No. Créditos | Tasa con Cobertura | Tasa Deudor | Saldo de Capital Total
Universalidad Hipotecarios Hipotecarios FRECH PP (%) (1) PP (%) (2) (Pesos Colombianos)
TIPS -Pesos Banco Caja Social 3.232 11,05 10,41 230.959.402.742,12
Banco Davivienda 2.717 10,75 10,01 265.557.213.970,02
Total 5.949 10,89 10,20 496.516.616.712,14

PP: Promedio Ponderado(1) Tasa con cobertura FRECH (2) Tasa sin cobertura FRECH

1.4 Condiciones y caracteristicas de los Créditos Hipotecarios

La totalidad de los Créditos Hipotecarios han sido originados de conformidad con los requisitos y condiciones definidos en la
Ley 546 de 1999.Para el efecto cumplen las condiciones definidas en los Parametros de Seleccion. Algunos de estos Créditos
Hipotecarios cuentan con el beneficio de la Cobertura FRECH y dentro de estos también algunos cuentan con el beneficio de
la Cobertura Adicional. La composicién de los Créditos Hipotecarios por razén de la Cobertura FRECH y de la Cobertura
Adicional es la siguiente:

Capital Vigente por Originador y Caracteristicas de los Créditos Hipotecarios

Créditos con Cobertura Créditos sin Cobertura Total créditos
FRECH (1) FRECH
Entidad No. Saldo en Pesos No. Saldo en Pesos No. Saldo en Pesos
Crédito Colombianos Créditos Colombianos Créditos Colombianos

s
Banco Caja Social 707 49.670.154.289,10 2.525 | 181.289.248.453,02 3.232 | 230.959.402.742,12
Banco Davivienda | 850 73.005.017.223,09 1.867 | 192.552.196.746,93 2.717 | 265.557.213.970,02
Total 1557 | 122.675.171.512,19 | 4.392 | 373.841.445.199,95 5.949 |496.516.616.712,14
(1) Seincluyen 1.291 Créditos No VIS con Cobertura Adicional

1.5 Mecanismos de Cobertura de la Emision

Universalidad | (i)  Subordinacion de la Emision;
TIPS-Pesos | (ii) Mecanismo de Cobertura Parcial TC (La interpretacion y ejecucion del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC se sujetard a las leyes de la Republica de Colombia);
(iii) Causales de Suspension de Pagos y;
(iv) Mecanismo de Reduccion de Tasa

La informacidn relacionada con la Emision puede ser consultada en el sitio de internet www.titularizadora.com.

LA INSCRIPCION DE LOS TIPS-PESOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y EMISORES
NO IMPLICARA CALIFICACION NI RESPONSABILIDAD ALGUNA POR PARTE DE LA
SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA ACERCA DE LAS PERSONAS JURIDICAS
INSCRITAS NI SOBRE EL PRECIO, LA BONDAD O NEGOCIABILIDAD DEL VALOR, O DE LA
RESPECTIVA EMISION, NI SOBRE LA SOLVENCIA DEL EMISOR O DE LOS ACTIVOS
HIPOTECARIOS QUE LO RESPALDAN

LA INSCRIPCIQN DE LOS TIPS-PESOS EN LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA NO IMPLICA
CERTIFICACION SOBRE LA BONDAD DEL VALOR O SOBRE LA SOLVENCIA DEL EMISOR O DE
LOS ACTIVOS HIPOTECARIOS QUE LO RESPALDAN

Fecha publicacion aviso de oferta: 16 de septiembre de 2014

Ultima actualizacion de éste Prospecto: 16 de septiembre de 2014
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Seccién 3
Informacion Adicional

A continuacion se relaciona la informacion adicional al Prospecto de Informacion
correspondiente a la Emision y el lugar y forma en que pueden ser consultados:

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

3.6

3.7

3.8

3.9

Reglamento (sitio de internet www.titularizadora.com).

Contratos Maestros de Compraventa de portafolios de Créditos Hipotecarios suscritos con
(i) el Banco Colmena (hoy Banco Caja Social, en desarrollo de la fusién por absorcion
perfeccionada mediante Escritura Publica No. 3188 del 27 de junio de 2005 de la Notaria
42 del Circulo de Bogotd) de fecha 15 de noviembre de 2002 y (ii) el Banco Davivienda del
25 de abril de 2002 (sitio de internet www.titularizadora.com)

Contratos de Compraventa de Portafolios de Créditos Hipotecarios suscritos con (i) Banco
Caja Social (10 de septiembre de 2014) y (ii) el Banco Davivienda (10 de septiembre de
2014) (sitio de internet www.titularizadora.com).

Los Manuales de Operaciones — Compraventa, los cuales hacen parte de los Contratos
Maestros de Compraventa de Portafolios de Créditos Hipotecarios, seran puestos a
disposicion de los inversionistas interesados previa solicitud dirigida a la siguiente
direccion electronica: inversionistas@titularizadora.com.

Contratos Maestros de Administracion de Portafolios de Créditos Hipotecarios suscritos
con (i) el Banco Colmena (hoy Banco Caja Social, en desarrollo de la fusién por absorcion
perfeccionada mediante Escritura Publica No. 3188 del 27 de junio de 2005 de la Notaria
42 del Circulo de Bogotd) de fecha 15 de noviembre de 2002 y (ii) el Banco Davivienda
del 30 de abril de 2002 (sitio de internet www.titularizadora.com)

Contratos de Administracion Portafolios de Créditos Hipotecarios suscritos con (i) Banco
Caja Social (10 de septiembre de 2014) y (ii) el Banco Davivienda (10 de septiembre de
2014) (sitio de internet www.titularizadora.com).

Los Manuales de Administracion de Cartera Productiva, los cuales hacen parte de los
Contratos Maestros de Administracion de Portafolios de Créditos Hipotecarios, seran
puestos a disposicion de los inversionistas interesados previa solicitud dirigida a la
siguiente direccidn electrénica: inversionistas@titularizadora.com.

Contrato de Deposito y Administracion de la Emision TIPS-Pesos N-9 suscrito entre la
Titularizadora y Deceval el 12 de abril de 2002 modificado mediante Otrosies Nos. 002
del 14 de noviembre de 2002 y 003 del 12 de noviembre de 2003 (sitio de internet
www.titularizadora.com).

Contrato de Prestacion de Servicios de Auditoria Externa suscrito entre la Titularizadora y
el Auditor Externo el 12 de septiembre de 2014 (sitio de internet www.titularizadora.com).
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3.10

3.11

3.12

3.13

3.14

3.15

Contrato de Representacion Legal de Tenedores suscrito entre la Titularizadora y el
Representante Legal de Tenedores, el 3 de septiembre de 2014 (sitio de internet
www.titularizadora.com).

Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC otorgado por la Titularizadora de fecha
11 de septiembre de 2014 (sitio de internet www.titularizadora.com). Consiste en un
mecanismo de garantia de liquidez rotativo otorgado por la Titularizadora como cobertura
exclusiva de los TIPS-Pesos A contra el riesgo de crédito de los Créditos Hipotecarios, tal
y como se describe en el Capitulo 8 numeral 8.2.1.2. de éste Prospecto, sujeto a los
términos y condiciones del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC.

Mandato Agentes Colocadores Primer Lote y contrato de underwriting suscrito entre la
Titularizadora y los Agentes Colocadores del Segundo Lote para la Emision (sitio de
internet www.titularizadora.com).

Codigo de Buen Gobierno Corporativo de la Titularizadora (sitio de internet
www.titularizadora.com).

Informacion financiera y contable de la Titularizadora (sitio de internet
wwwe.titularizadora.com).

La demés informacion relacionada con la Emisién en los términos sefalados en el
Reglamento (sitio de internet www.titularizadora.com).
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Seccion 4
Resumen de los principales aspectos de la Emision

4.1 Estructura de la Emision

El proceso de titularizacion que da lugar a la Emision esta conformado por la Universalidad TIPS-
Pesos a partir de la cual se emiten los TIPS-Pesos para ser suscritos por el publico en general. Los
pagos por intereses, pagos por capital programados y pagos por capital anticipados de los Créditos
Hipotecarios hacen parte del Flujo Recaudado en los términos del Reglamento y este Prospecto.

Vendedores Autorizados de Cartera (Bancos)

Compra de Créditos Hipotecarios que cumplan
los Criterios de Elegibilidad(TC)

Universalidad TIPS Pesos N-9

Activo Pasivo

Mecanismo de
Créditos > Cobertura Parcial TC

Hipotecarios

Derecho Residual

4.2 Caracteristicas y condiciones de los TIPS-Pesos
4.2.1 Régimen legal, denominacion y ley de circulacion
Tienen el caracter y las prerrogativas de los titulos valores y estan sujetos a las reglas previstas en

la ley, en el Reglamento, en este Prospecto y en el Titulo Global, estdn denominados en Pesos
Colombianos y su ley de circulacion es a la orden.
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4.2.2 Clases

Los TIPS-Pesos tendran las siguientes clases: (i) TIPS-Pesos A; (ii) TIPS-Pesos B; (iii) TIPS-
Pesos MZ; y (iv) TIPS-Pesos C.

4.2.3 Series, plazos y tipo de titulo
Los TIPS-Pesos A tienen una Serie Unica con plazo uniforme de vencimiento de diez (10) afios,

mientras que los TIPS-Pesos B, los TIPS-Pesos MZ y los TIPS-Pesos C tienen una Serie Unica con
plazos uniformes de vencimiento de quince (15) afios, en las siguientes condiciones:

Clase Serie Monto de la Serie Plazo de vencimiento Tipo de titulo
(Pesos Colombianos) meses
TIPS-Pesos A A 2024 441.899.800.000 120 Contenido crediticio
TIPS-Pesos B B 2029 54.616.800.000 180 Contenido crediticio
TIPS-Pesos MZ MZ 2029 3.676.200.000 180 Contenido crediticio
TIPS-Pesos C C 2029 2.482.600.000 180 Contenido mixto

4.2.4 Rentabilidad de los TIPS-Pesos

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos esta determinada de la siguiente forma:

4.2.4.1 Rentabilidad de los TIPS-Pesos A

a. TIPS-Pesos A - Primer Lote

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos A que se coloquen a través del Primer Lote estard

determinada por la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A, tomando como referencia la Tasa Facial
Maéxima determinada en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote de la siguiente forma:

Clase Serie | Plazo de vencimiento Tasa Facial Maxima Modalidad
meses (efectiva anual) de pago
TIPS-Pesos A | 2024 120 Aviso de Oferta Publica del Primer Lote Mes vencido

b. TIPS-Pesos A —Segundo Lote

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos A que se coloquen a través del Segundo Lote
correspondera a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A establecida para los TIPS-Pesos del Primer
Lote en desarrollo de la Subasta Holandesa. En caso de que la colocacion del Primer Lote se
declare desierta la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A del Segundo Lote sera igual a la Tasa Facial
Maxima.

4.2.4.2 Rentabilidad de los TIPS-Pesos B

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos B estara determinada por la Tasa Facial Final TIPS-
Pesos B de la siguiente forma:
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Clase Serie Plazo de vencimiento Tasa de interés (EA) Modalidad de pago
meses
TIPS-Pesos B 2029 180 Tasa Facial Final TIPS-Pesos B Mes vencido

4.2.4.3 Rentabilidad de los TIPS-Pesos MZ y de los TIPS-Pesos C

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos MZ y de los TIPS-Pesos C esta determinada de la
siguiente forma:

Clase Serie Plazo de vencimiento Tasa de interés Modalidad de pago
meses (EA)
TIPS-Pesos MZ 2029 180 11,00% Mes vencido
TIPS-Pesos C 2029 180 12,50% Mes vencido

4.25 Valor nominal

Los TIPS-Pesos tendran un valor nominal de Cien Mil ($100.000) Pesos Colombianos cada uno
en el momento de su emision.

4.2.6  Condicion de negociabilidad y transferencia

Con posterioridad a su suscripcion, los TIPS-Pesos no estaran sujetos a minimos ni maltiplos de
negociacion. Para efectos de su negociacion se tomara como referencia el Saldo de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos de la Serie correspondiente a la fecha de realizacion de la
transaccion de que se trate, sin que en ningun caso el monto de negociacién exceda dicho saldo.
En todo caso y teniendo en cuenta que por efectos de la amortizacion y Pagos de Capital
Anticipado de los TIPS-Pesos (en los casos aplicables), el Saldo de Capital Vigente Tenedores de
los TIPS-Pesos A, el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B, el Saldo de
Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos C puede verse disminuido hasta en una (1) unidad de Pesos Colombianos ($1.00), los
TIPS-Pesos podran ser transferidos hasta por dicho valor.

4.2.7 Emision desmaterializada

Los TIPS-Pesos seran emitidos en forma desmaterializada y estaran representados en un Titulo
Global, el cual tiene por objeto respaldar el registro o anotacion de la Emision en cuentas de
depdsito. Como consecuencia de la suscripcion de los TIPS-Pesos y su adhesion al Reglamento,
los Tenedores aceptan su deposito en Deceval y renuncian a la posibilidad de materializarlos.
4.2.8 Monto de la Emision

La Emision se realiza por la cantidad de $502.675.400.000 Pesos Colombianos, en los términos a
continuacion relacionados distribuida en TIPS-Pesos por clase y Serie por los siguientes montos:
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Clase Serie Monto (Pesos Colombianos)
TIPS-Pesos A A 2024 441.899.800.000
TIPS-Pesos B B 2029 54.616.800.000

TIPS-Pesos MZ MZ 2029 3.676.200.000
TIPS-Pesos C C 2029 2.482.600.000
Total 502.675.400.000

4.3 Aspectos relacionados con el pago de intereses y capital a los Tenedores de los TIPS-
Pesos

Los pagos de intereses y capital a los Tenedores se realizan con periodicidad mensual a partir de la
Fecha de Emisidn, en cada Fecha de Pago en Pesos Colombianos teniendo en cuenta el valor de la
Pesos Colombianos vigente en la Fecha de Pago correspondiente, en todos los casos en
cumplimiento y de conformidad con la Prelacion de Pagos. Si la Fecha de Pago no corresponde a
un Dia Habil los intereses y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos se pagan en el Dia Habil
inmediatamente siguiente sin que haya lugar al pago de intereses por los dias transcurridos entre la
Fecha de Pago y el Dia Habil inmediatamente siguiente. Sin perjuicio de lo anterior, cuando el dia
de la ultima Fecha de Pago no corresponda a un Dia Habil, los intereses de los TIPS-Pesos se
pagaran en el Dia Habil inmediatamente siguiente; en tal evento habra lugar al pago de intereses
de los TIPS-Pesos por los dias transcurridos entre la Ultima Fecha de Pago y el Dia Habil
inmediatamente siguiente.

4.3.1 Reglas para el pago de intereses de los TIPS-Pesos

Los intereses de los TIPS-Pesos a favor de los Tenedores se liquidan en Pesos Colombianos por
cada Periodo de Liquidacion de Intereses de la siguiente forma:

a. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos A

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos A a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A entre (y) doce (12). En ningln caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A podra exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos A.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacién el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A, el pago
correspondiente se realizara con referencia al Monto Disponible para Pago de Intereses de los
TIPS-Pesos A, con sujecion a la Prelacion de Pagos. Para este efecto el Pago de Intereses a los
Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el resultado de multiplicar (i) el Monto Disponible
para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos A por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo
de Capital Vigente Tenedores TIPS-Pesos A entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
A en ambos casos a la Fecha de Pago.

En los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad relacionados en el numeral 6.4.3 de este
Prospecto, los intereses de los TIPS-Pesos A a favor de los Tenedores se causaran hasta la fecha
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en que se formalice la decision de liquidacion anticipada de la Universalidad en los términos del
Reglamento y su pago se realizara en la Fecha de Prepago de la Emision, con sujecion a la
Prelacion de Pagos.

b. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos B a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos B entre (y) doce (12). En ningln caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B podra exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos B.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacién el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos B se realizara con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos B, con sujecion a la Prelacion de Pagos. Para
el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B, se establece como el resultado de
multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos B por (ii) el
porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B,
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, en ambos casos a la Fecha de Pago.

En los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad relacionados en el numeral 6.4.3 de este
Prospecto, los intereses de los TIPS-Pesos B a favor de los Tenedores se causaran hasta la fecha
en que se formalice la decision de liquidacién anticipada de la Universalidad en los términos del
Reglamento y su pago se realizard en la Fecha de Prepago de la Emision, con sujecion a la
Prelacion de Pagos.

c. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ se establece como el valor denominado
en Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos MZ a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la tasa facial de los TIPS-Pesos MZ entre (y) doce (12). En ningun caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ podra exceder el Monto
de Intereses de los TIPS-Pesos MZ.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacion el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ se realizard con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos MZ, con sujecion a la Prelacion de Pagos.
Para el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ, se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos MZ por
(i) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos
MZ, entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ, en ambos casos a la Fecha de
Pago.
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En los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad relacionados en el numeral 6.4.3 de este
Prospecto, los intereses de los TIPS-Pesos MZ a favor de los Tenedores se causaran hasta la fecha
en que se formalice la decision de liquidacion anticipada de la Universalidad en los términos del
Reglamento y su pago se realizard en la Fecha de Prepago de la Emision, con sujecion a la
Prelacion de Pagos.

d. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos C a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la tasa facial de los TIPS-Pesos C entre (y) doce (12). En ningun caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C podra exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos C.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacién el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos C se realizard con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos C, con sujecién a la Prelacion de Pagos. Para
el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C, se establece como el resultado de
multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos C por (ii) el
porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C,
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de Pago.

En los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad relacionados en el numeral 6.4.3 de este
Prospecto, los intereses de los TIPS-Pesos C a favor de los Tenedores se causaran hasta la fecha
en que se formalice la decision de liquidacién anticipada de la Universalidad en los términos del
Reglamento y su pago se realizard en la Fecha de Prepago de la Emision, con sujecion a la
Prelacion de Pagos.

El factor que se utiliza para la aproximacion en el célculo y liquidacion de intereses de los TIPS-
Pesos emplea seis (6) decimales, ya sea que se exprese como una fraccién decimal (0.000000) o
como una expresion porcentual de tasa de interés (0.0000%) para el periodo a remunerar,
aproximados por el método de redondeo.

4.3.2 Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos

El factor de aproximacién que se utiliza para el calculo y la liquidacion de los Pagos de Capital de
los TIPS-Pesos empleara ocho (8) decimales aproximados por el método de redondeo.

4.3.2.1 Pagos de capital de los TIPS-Pesos A
4.3.2.1.1 Reglas para el Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A
El Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A se realiza a cada uno de los Tenedores de los

TIPS-Pesos A, en modalidad vencida en cada Fecha de Pago, de acuerdo al plazo de vencimiento,
a partir de la primera Fecha de Pago. Para este efecto los Tenedores de TIPS-Pesos A reciben
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Pagos de Capital Programado de los TIPS-Pesos A a partir de la primera Fecha de Pago hasta el
mes ciento veinte (120) de su vigencia inclusive.

4.3.2.1.2 Reglas para el Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A

Habra lugar al Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A cuando se presente alguna o la
totalidad de las Condiciones de Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos A por concepto de Pagos de Capital
Anticipado de los TIPS-Pesos A, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el
Pago de Capital Anticipado Total de los TIPS-Pesos A en cada Fecha de Liquidacién; dicho pago
se define como el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos A, derivado de la ocurrencia
de alguna o la totalidad de las Condiciones de Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.
De esta forma el monto del Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A a favor de cada uno
de los Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago de
Capital Anticipado Total de los TIPS-Pesos A por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el
Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A entre (y) el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos A, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser realizado en Pesos Colombianos en
cada Fecha de Pago.

4.3.2.2 Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos B

Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos B de conformidad con la Prelacion de Pagos
cuando se presente alguna o la totalidad de las Condiciones de Pago de Capital de los TIPS-Pesos
B. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B disminuyen el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos B hasta que se reduzca a cero (0).

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos B por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos B, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos B en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total a
pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos B, derivado de la ocurrencia de alguna o la totalidad de las
Condiciones de Pago de Capital de los TIPS-Pesos B. De esta forma el monto del Pago de Capital
de los TIPS-Pesos B a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos B se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos B por (ii) el porcentaje
resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B entre (y) el
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser realizado
en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

4.3.2.3 Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ

Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ de conformidad con la Prelacion de Pagos
una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los literales a. hasta g. inclusive de la
Prelaciéon de Pagos. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ disminuyen el Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos MZ hasta que se reduzca a cero (0).

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos MZ, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital

18



Total de los TIPS-Pesos MZ en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total
a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ, una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en
los literales a. hasta g. inclusive de la Prelacion de Pagos. De esta forma el monto del Pago de
Capital de los TIPS-Pesos MZ a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos MZ se
establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ por
(i) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos
MZ entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ, en ambos casos a la Fecha de
Pago, para ser realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

4.3.2.4 Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos C

Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos C de conformidad con la Prelacion de Pagos una
vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los literales a. hasta s. inclusive de la Prelacion
de Pagos. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C disminuyen el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos C hasta que se reduzca a cero (0).

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos C, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total a
pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos C, una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los
literales a. hasta s. inclusive de la Prelacion de Pagos. De esta forma el monto del Pago de Capital
de los TIPS-Pesos C a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos C se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos C por (ii) el porcentaje
resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C entre (y) el
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser
realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

4.3.2.5 Pago Adicional de los TIPS-Pesos C

Habra lugar al Pago Adicional de los TIPS-Pesos C de conformidad con la Prelacion de Pagos en
todos los casos en que (i) queden remanentes del Flujo Recaudado una vez pagadas las
obligaciones relacionadas en los numerales a. hasta t. inclusive de la Prelacion de Pagos y (ii)
cuando el Valor del Flujo de Caja TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion Prepago de la
Emision sea menor que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C determinado a la Fecha de
Emision.

El Pago Adicional de los TIPS-Pesos C a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C se realiza
en la Fecha de Prepago de la Emision.

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C por concepto de Pago Adicional de los
TIPS-Pesos C, se determina en Pesos Colombianos como el resultado de multiplicar (a) el monto
resultante de restar (i) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C determinado a la Fecha de
Emision menos (ii) el Valor de los Flujos de Caja TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion de
Prepago de la Emision por (b) el Factor de Equivalencia del Pago Adicional.

El monto del Pago Adicional de los TIPS-Pesos C a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-
Pesos C se establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago Adicional de los TIPS-Pesos C
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por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-
Pesos C entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de
Liquidacion de Prepago de la Emision, para ser realizado en la Fecha de Prepago de la Emision
de acuerdo al procedimiento de pagos en caso de liquidacion anticipada.

4.3.3 Lugar de pago

Los pagos de intereses y capital a los Tenedores se realizardn a través de Deceval mediante
transferencia electronica de fondos via SEBRA.

4.4 Régimen tributario de los TIPS-Pesos

Los rendimientos financieros de los TIPS-Pesos causados durante su vigencia estan
gravados con el impuesto sobre la renta y complementarios.

4.5 Principales caracteristicas de los Activos Subyacentes
45.1 Universalidad TIPS-Pesos

Los Activos Subyacentes que conforman la Universidad TIPS-Pesos son los siguientes: (i) la
cantidad de 5.949 Créditos Hipotecarios junto con sus Garantias Hipotecarias y demas derechos
accesorios a ellos. El Saldo de Capital Total de los Créditos Hipotecarios a la fecha de expedicion
de éste Prospecto asciende a la cantidad de $496.516.616.712,14 Pesos Colombianos; (ii) los
derechos sobre los Seguros; (iii) recaudo por conceptos relacionados con los BRP; (iv) saldos a
favor en Procesos de Sustitucion de Créditos Hipotecarios; (v) pagos concepto de la Recompra de
Créditos Hipotecarios; (vi) los pagos de indemnizaciones provenientes de Seguros; (vii) los
activos o derechos derivados o relacionados con el Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial
TC; (viii) los derechos derivados de la Cobertura FRECH de los Créditos Hipotecarios; (ix) los
rendimientos derivados de las Inversiones Temporales de conformidad con lo dispuesto en el
Reglamento; y (x) cualquier otro derecho derivado, directa o indirectamente, de los Créditos
Hipotecarios, de los Contratos Maestros de Administracién y de los Contratos Maestros de
Compraventa.

4.6 Aspectos relacionados con los Mecanismos de Cobertura de la Emision

Los Mecanismos de Cobertura de la Emision corresponden a los mecanismos de cobertura
implementados en la Universalidad TIPS-Pesos.

4.6.1 Mecanismos de Cobertura Universalidad TIPS-Pesos

Los Mecanismos de Cobertura de la Universalidad TIP-Pesos son la Subordinacion de la
Emision, el Mecanismo de Cobertura Parcial TC, las Causales de Suspension de Pagos vy el
Mecanismo de Reduccion de Tasa. Los Mecanismos de Cobertura de la Emision cubren
unicamente el riesgo de crédito derivado de los Créditos Hipotecarios que conforman dicha
Universalidad. Los Mecanismos de Cobertura de la Emision tienden a cubrir principalmente el
riesgo de crédito derivado de los Créditos Hipotecarios que conforman dicha Universalidad en los
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términos previstos en el presente Prospecto, puntualmente el Mecanismo de Reduccion de Tasas
tiende a mitigar el Riesgo de Prepago.

4.7 Calificaciéon de la Emisién

A partir de la estructura de la Emision la Sociedad Calificadora de Valores otorgé una
calificacion para los TIPS-Pesos A de AAA (Triple A), para los TIPS-Pesos B de BBB (Triple
B), para los TIPS-Pesos MZ de BB- (Doble B menos) y para los TIPS-Pesos C de CCC (Triple
C) , después de haber sometido la estructura de los Mecanismos de Cobertura de la Emisién a
pruebas de tension para un escenario de calificacion de AAA para los TIPS-Pesos A, para los
TIPS-Pesos B de BBB, para los TIPS-Pesos MZ de BB- y para los TIPS-Pesos C de CCC.

4.8 Actividades desarrolladas por las Partes Intervinientes

A continuacién se describen las principales actividades a cargo de las Partes Intervinientes en la
Emision:

4.8.1 Titularizadora

Actua en la Emision en su condicion de Emisor y de administrador del Proceso de Titularizacion
en los términos del articulo 2.21.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 del Ministerio de Hacienda. En
tal condicion tiene a su cargo la administracion de la Universalidad TIPS-Pesos. En desarrollo de
lo establecido en el articulo 12 de la Ley 546 de 1999 y en el articulo 68 de la Ley 964 de 2005,
la Titularizadora en su calidad de Emisor no respondera, en ningin caso, con su propio
patrimonio por el pago de los TIPS-Pesos, de los derechos de las Partes Intervinientes ni de
aquellos que tengan derechos exigibles contra la Universalidad TIPS-Pesos. Las obligaciones de

la Titularizadora en desarrollo de la Emisién son exclusivamente de medio y en ningin caso de
resultado.

4.8.2 Auditoria Externa
Realiza la gestion de auditoria del Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos.
4.8.3 Representante Legal de Tenedores

Tiene a su cargo la realizacion de todos los actos que sean necesarios para el ejercicio de los
derechos y la defensa de los intereses comunes de los Tenedores.

4.8.4 Deceval
Tiene a su cargo la custodia y administracion de pagos de la Emision, realiza las actividades

operativas derivadas del depdsito de la Emision y actia como agente de pago conforme a los
términos del Contrato de Deposito y Administracion de la Emision.
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4.8.5 Originadores de los Créditos Hipotecarios

Son las entidades que han originado mediante su otorgamiento los Créditos Hipotecarios que
conforman los Activos Subyacentes. Son el Banco Caja Social y el Banco Davivienda.

4.8.6 Vendedores Autorizados

Son las entidades a las cuales la Titularizadora adquirio los Créditos Hipotecarios que conforman
los Activos Subyacentes. Son el Banco Caja Social y el Banco Davivienda.

4.8.7 Administradores Autorizados

Tienen a su cargo la gestion de administracion, recaudo y cobranza de los Créditos Hipotecarios,
incluyendo la gestion de custodia de la Documentacion de Originacion de conformidad con las
condiciones de seguridad, conservacion y control definidos por la Titularizadora. Son el Banco
Caja Social y el Banco Davivienda.

4.8.8 Proveedor del Mecanismo de Cobertura Parcial TC

Es la Titularizadora, quien otorga el Mecanismo de Cobertura Parcial TC para proveer recursos a
la Universalidad TIPS-Pesos como garantia en caso de Defectos del Flujo Recaudado, de
conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial
TC.

4.8.9 Bolsa de Valores de Colombia

Es la entidad encargada de (i) la organizacion y ejecucion del proceso de adjudicacion del Primer
Lote bajo la metodologia de Subasta Holandesa y (ii) el cumplimiento de las operaciones
generadas a través del MEC.

4.9 Mecanismos de revelacion de informacion

Para la divulgacion de la informacidn relacionada con la Emision y con la Titularizadora se ha
habilitado el sitio en internet www.titularizadora.com. Igualmente habré lugar a la divulgacién de
informacién a través de medios impresos, los cuales estaran a disposicion de los inversionistas
interesados cuando asi lo soliciten por conducto de la Oficina de Atencion de Inversionistas. Las
solicitudes pueden ser dirigidas mediante comunicacion electréonica a la direccion:
inversionistas@titularizadora.com o mediante comunicacion escrita enviada a la carrera 9 A No.
99-02 oficina 702 en la ciudad de Bogota, Colombia.

En todo caso la divulgacion de informacion se sujetara a las disposiciones contenidas en el
Caodigo de Buen Gobierno de la Titularizadora.
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4.10 Resumen prioridades de pago de la Emision

TIPS Pesos N-9

FLUJO RECAUDADO Créditos Hipotecarios Mecanismos de
Cobertura
a. hasta f. GASTOS TIPS Pesos N-9 I <
g. Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A causados corrientes, vencidos y de mora P
de conformidad con el orden de aplicacidn de pagos. -
| h. Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A; I:

i. Ajuste de Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos A/TIPS-Pesos B;

j. Pago de Intereses sobre el Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC;

k. Repago del Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC;

|. Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B;

m. Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos A se reduzca a cero (0) en los casos en que haya lugar a la aplicacion de cualquiera de las
Causales de Suspension de Pagos durante el tiempo que tales Causales de Suspensidn de Pagos
estén vigentes.

n. Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B se

reduzca a cero (0) en los casos en que haya lugar a la aplicacién de cualquiera de las Causales de
Suspension de Pagos durante el tiempo que tales Causales de Suspensidn de Pagos estén vigentes
iempr | Sal ital Total los TIPS-P. A i | r

0. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ.

p. Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos A se reduzca a cero (0).

g. Pagos de Capital de los TIPS B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS—Pesos B se
reduzca a cero (0).

r. Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS- Pesos MZ
se reduzca a cero (0)

s. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C.

t. Pago de Capital de los TIPS C hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS— Pesos C se reduzca
a cero (0)

u. Pago Adicional de los TIPS-Pesos C.

v. Pagos por concepto de Residuos.




Seccion 5
Factores de riesgo de la Emision

Los riesgos principales identificados en el Proceso de Titularizacion que pueden afectar el
desarrollo de la Emision son los siguientes:

5.1 Riesgo de Creédito

El riesgo de crédito consiste en la posibilidad de que se presenten desviaciones en los flujos de
caja futuros de los Créditos Hipotecarios (los cuales se proyectan teniendo en cuenta las
Condiciones Contractuales de los Créditos Hipotecarios), como consecuencia del
incumplimiento de las obligaciones de pago a cargo de los Deudores. El riesgo de crédito se
divide en (i) riesgo de mora por posibles retardos en el pago de las Cuotas Mensuales de los
Creéditos Hipotecarios y; (ii) riesgo de pérdida por posibles diferencias que puedan presentarse
entre el Saldo de Capital de un Crédito Hipotecario y el monto de Recuperacion Final de dicho
Creédito Hipotecario.

El riesgo de crédito se puede cubrir a través de los Mecanismos de Cobertura de la Emision,
teniendo en cuenta que éste puede afectar las obligaciones de pago a cargo de la Universalidad
TIPS-Pesos de conformidad con la Prelacion de Pagos establecida en ella en el siguiente orden:
(i) pagos a los titulares de los derechos sobre los Residuos, (ii) pagos a los TIPS-Pesos C; (iii)
pagos a los TIPS-Pesos MZ; (iv) pagos a los TIPS-Pesos B, (v) Repago del Saldo Utilizado del
Mecanismo de Cobertura Parcial TC, (vi) pago a los TIPS-Pesos A y; (vii) atencién de los
egresos de la Universalidad TIPS-Pesos relacionados en los literales a. hasta f. de la Prelacion de
Pagos.

5.2 Riesgo de Prepago

El Riesgo de Prepago es definido como la posibilidad de pago de capital anticipado de los TIPS-
Pesos derivado de las desviaciones que se lleguen a presentar en los flujos de caja futuros de los
Créditos Hipotecarios (los cuales se proyectan teniendo en cuenta las Condiciones Contractuales
de los Créditos Hipotecarios) como consecuencia de la amortizacién anticipada de los Créditos
Hipotecarios. Para el efecto se tiene en cuenta que el monto de los recursos disponibles para el
pago de intereses y capital de los TIPS-Pesos depende de los montos y oportunidad en que se
recaudan en la Universalidad TIPS-Pesos el capital y los intereses de los Créditos Hipotecarios
requeridos para realizar el pago oportuno de los TIPS-Pesos. La ocurrencia de desviaciones en
los flujos de caja futuros de los Créditos Hipotecarios esta determinada por la probabilidad de
que los Deudores realicen Prepagos de los Créditos Hipotecarios, bien sea de manera voluntaria,
0 como resultado del reconocimiento de Indemnizaciones Provenientes de Seguros o del remate
o venta de los bienes inmuebles que constituyen la Garantia Hipotecaria, entre otros. En tal
sentido se debe tener en cuenta que los Prepagos de Créditos Hipotecarios pueden estar
determinados por un sinnimero de factores legales, econdmicos, geograficos, sociales, politicos,
etc, como podrian ser entre otros (i) la disposicion contenida en el articulo 17 de la Ley 546 de
1999 que establece la posibilidad de Prepago de Créditos Hipotecarios total o parcial en
cualquier momento Yy sin niguna limitacion ni penalidad a los Deudores o (ii) la posibilidad de
los Deudores de solicitar la Cesion de Créditos Hipotecarios a una entidad financiera, solicitud
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que generalmente puede presentarse por la méas baja tasa de interés sobre el Crédito Hipotecario
que le pueda ser ofrecida el Deudor en el mercado financiero hipotecario.

Teniendo en cuenta la imposibilidad de predecir o determinar con exactitud la tendencia que
seguiran los Deudores en la oportunidad de pago de sus Créditos Hipotecarios, los Tenedores
pueden estar expuestos a recibir pagos de capital de los TIPS-Pesos en cuantias diferentes a las
estimadas, situacion que puede afectar la Vida Promedio Ponderada de los TIPS-Pesos; en
aquellos casos en que la tasa de prepago de los Créditos Hipotecarios sea mayor, la Vida
Promedio Ponderada de los TIPS-Pesos serd menor, lo cual trae como consecuencia una posible
disminucion en la rentabilidad al vencimiento de los TIPS-Pesos.

Debe considerarse que en los casos en que la compra de TIPS-Pesos en el mercado secundario se
realice a descuento la rentabilidad de los TIPS-Pesos sera inferior a la esperada si los Créditos
Hipotecarios que respaldan la Emision son prepagados a una tasa de prepago inferior a la
proyectada por el Tenedor. Igualmente, si la suscripcion de los TIPS-Pesos se hace con prima la
rentabilidad de los TIPS-Pesos serd inferior a la esperada si los Créditos Hipotecarios que
respaldan la Emision son prepagados a una tasa de prepago superior a la proyectada por el
Tenedor.

El Riesgo de Prepago afecta directamente a los TIPS-Pesos MZ y a los TIPS-Pesos C, teniendo
en cuenta que dichos titulos han sido estructurados a partir del valor presente neto de la
diferencia entre los ingresos del activo de la Universalidad TIPS-Pesos (Créditos Hipotecarios) y
los egresos del pasivo a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos (gastos del Proceso de
Titularizacion y Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A, Pagos de Capital a los
TIPS-Pesos A, Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B y Pagos de Capital a los
TIPS-Pesos B descontado a una tasa del 11,00% teniendo en cuenta (i) un escenario de prepagos
de 21% vy (ii) una pérdida en TIR de la cartera por Riesgo de Crédito de 0,77% Yy por efecto del
uso del Mecanismo de Reduccion de Tasa de hasta 0,15%. Lo anterior significa que a mayor tasa
de prepago de los Créditos Hipotecarios o mayor utilizacion del Mecanismo de Reduccion de
Tasa, mayor es la probabilidad de no pago de los TIPS-Pesos MZ y de los TIPS-Pesos C.

El Riesgo de Prepago no esta cubierto ni garantizado en la Emision razon por la cual no se
estructura ni se ofrece ningun mecanismo de cobertura que permita al Tenedor eliminarlo o
mitigarlo, diferente al Mecanismo de Reduccion de Tasa en los términos definidos en el
Reglamento. En tal sentido el Riesgo de Prepago en caso de materializarse es asumido en su
totalidad por el Tenedor quien al momento de tomar su decision de inversion en TIPS-
Pesos, debe evaluar y definir los supuestos que considere aplicables para determinar el
efecto en la rentabilidad al vencimiento de los TIPS-Pesos derivado del Riesgo de Prepago.

A titulo informativo y con la finalidad de facilitar la estimacion de la incidencia del Riesgo de
Prepago en la Emision, se adjunta como parte integral de este Prospecto el anexo de tablas de
amortizacion teniendo en cuenta diferentes escenarios de prepago (Anexo 1) en el cual se
incluye las tablas de amortizacion de los TIPS-Pesos A bajo diferentes escenarios de Prepago de
Créditos Hipotecarios. Las proyecciones de los escenarios de Prepagos de Créditos Hipotecarios
consideradas se han estructurado a partir de informacion historica de los Créditos Hipotecarios
desde enero de 2000 hasta agosto de 2013. La proyeccion del comportamiento historico del
Prepago de los Créditos Hipotecarios en ningln caso garantiza que el comportamiento futuro de
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los Prepagos de los Créditos Hipotecarios corresponda en todo o en parte al proyectado. Esto
teniendo en cuenta que las condiciones y variables que dan lugar o que influyen o pueden influir
en el comportamiento futuro de los Créditos Hipotecarios pueden no ser similares al
comportamiento histérico de tales Créditos Hipotecarios.

5.3 Riesgo operativo Cobertura FRECH

Se define como la posibilidad de que por accidon u omision del Administrador Autorizado (i) no
se reciban en la oportunidad definida en el Contrato Marco Cobertura FRECH los pagos
correspondientes a la Cobertura FRECH causados en el Mes inmediatamente anterior a aquel en
que se debe presentar al Banco de la Republica la cuenta de cobro correspondiente; (ii) no se
transfieran a la Cuenta de Recaudo en la oportunidad sefialada en los Contratos de
Administracion los recursos derivados la Cobertura FRECH recibidos por el Administrador
Autorizado por cuenta de la Titularizadora o; (iii) se pierda el derecho a presentar la cuenta de
cobro correspondiente y por tanto a exigir al Banco de la Republica el pago de la Cobertura
FRECH por haber transcurrido tres (3) Meses contados a partir del vencimiento del plazo para la
presentacion de la respectiva cuenta de cobro, sin que la misma haya sido presentada al Banco de
la Republica (incluyendo dentro del concepto de cuentas de cobro no presentadas aquellas no
aceptadas por el Banco de la Republica). Este riesgo ha sido considerado en la estructura del
Proceso de Titularizacion de la siguiente forma:

5.3.1 El riesgo operativo Cobertura FRECH sefialado en los literales (i) y (ii) anteriores, ha sido
considerado en las proyecciones de los flujos de caja de la Cobertura FRECH en
diferentes escenarios de estrés; en particular se simularon desfases en la recepcion de la
Cobertura FRECH por més de 90 dias, los cuales en ningln caso afectaron los escenarios
de estrés de mora y prepago definidos para los TIPS-Pesos. De manera particular este
riesgo se mitiga a traves de los siguientes Mecanismos de Cobertura de la Emision:
Subordinacidn de la Emision y el Mecanismo de Cobertura Parcial TC.,

5.3.2 El riesgo operativo Cobertura FRECH sefialado en el literal (iii) anterior, ha sido
considerado en las proyecciones de los flujos de caja de la Cobertura FRECH. Con base
en los escenarios de tension definidos, este riesgo se encuentra cubierto en su totalidad en
relacién con los TIPS-Pesos A, bajo la consideracion de que los mismos han sido
estructurados para soportar escenarios de estrés de una calificacion AAA inclusive, sin
tener en cuenta en la proyeccion del flujo la totalidad de los pagos correspondientes a la
Cobertura FRECH. En relacion con los TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y TIPS-Pesos C
dicho riesgo se mitiga parcialmente en la estructura de la Emision bajo la consideracion
de que en los escenarios de tension definidos para estos TIPS-Pesos, incluso suponiendo
que se reciben recursos de la Cobertura FRECH en un porcentaje igual al 50% del valor
proyectado, en todo caso los TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y TIPS-Pesos C se pagarian
bajo un escenario esperado de mora y prepago.

5.3.3 En adicion a lo anterior el riesgo operativo Cobertura FRECH se mitiga mediante la
inclusion en los Contratos de Administracion de la obligacion del Administrador
Autorizado de responder con su propio patrimonio por el monto de la Cobertura FRECH
dejada de recibir.
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De conformidad con lo anterior, si bien el riesgo operativo Cobertura FRECH se encuentra
mitigado, en todo caso no estd cubierto ni garantizado en su totalidad, pudiendo afectar de
manera directa a los Tenedores de los TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y TIPS-Pesos C. En tal
sentido el riesgo operativo Cobertura FRECH en caso de materializarse es asumido en su
totalidad por los Tenedores de los TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y TIPS-Pesos C quienes
al momento de tomar su decision de inversion en TIPS-Pesos, deben evaluar y definir los
supuestos que consideren aplicables para determinar su efecto en la probabilidad de pago
de los TIPS-Pesos derivado del riesgo operativo Cobertura FRECH.

5.4 Riesgo de reduccidn de tasas de interés por razon de decisiones administrativas

Se define como la posibilidad de reduccién de los limites maximos de tasas de interés de los
Créditos Hipotecarios por razén de decisiones administrativas, por debajo de los limites definidos
regulatoriamente al momento de la originacién de los Créditos Hipotecarios o de su adquisicion
por parte de la Titularizadora.

Para el caso de los TIPS-Pesos la proyeccion de los escenarios de comportamiento de los Créditos
Hipotecarios (a partir de los cuales se estructuran los TIPS-Pesos) considera como uno de sus
elementos, la Tasa de Estructuracién, en lugar de tener en cuenta la Tasa de Interés Promedio
Ponderada de los Créditos Hipotecarios con Cobertura FRECH. En este sentido el riesgo de
reduccion de tasas de interés de Créditos Hipotecarios por razon de decisiones administrativas se
encontraria mitigado parcialmente, siempre que el nuevo limite de tasas de interés definido por
decision administrativa, segun el caso, sea igual o superior a la Tasa de Estructuracién. En el
evento de que el nuevo limite de tasa de interés definido administrativamente sea inferior a la Tasa
de Estructuracion, el riesgo de disminucion de tasas de interés estaria descubierto en la proporcion
correspondiente a la diferencia entre la Tasa de Estructuracion y nuevo limite de tasa de intereés.

Sin perjuicio de lo anterior, el riesgo de reduccion de tasas de interés de Creditos
Hipotecarios por razon de decisiones administrativas en caso de presentarse es asumido en
su totalidad por el Tenedor.

5.5 Riesgo Sistémico

El Riesgo Sistémico para los efectos del presente Prospecto es entendido como aquel derivado
entre otros de (i) cambios o modificaciones en el entorno general de la economia, en las
condiciones macro y micro-economicas y de estabilidad politica del pais, en el régimen
regulatorio del sistema financiero en general y del credito hipotecario en particular, en el régimen
tributario de la Universalidad TIPS-Pesos o de los TIPS-Pesos, en las decisiones y fallos
jurisprudenciales relacionados con el sistema especializado para financiacion de vivienda
hipotecaria, asi como (ii) de eventos no previstos o no previsibles en el comportamiento de pagos
de los Créditos Hipotecarios y de los Deudores, sobre los cuales la Titularizadora no tiene control
o la posibilidad de controlar, que afecten o puedan afectar sustancialmente y de manera adversa y
material los pagos correspondientes a los TIPS-Pesos, su valor de mercado para los Inversionistas
y en general el comportamiento de la Emision.

Por su naturaleza imprevisible el Riesgo Sistémico no se encuentra cubierto ni garantizado
en la Emision por lo cual no se estructura ni se ofrece ninglin mecanismo de cobertura para
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mitigar este. En tal sentido el Riesgo Sistémico en caso de presentarse serd asumido en su
totalidad por el Tenedor.

5.6 Otros riesgos relacionados con los Créditos Hipotecarios
5.6.1 Riesgo de deterioro de las Garantias Hipotecarias

El riesgo proveniente de conflagraciones fisicas como incendio y terremoto que pueda afectar a
los inmuebles objeto de Garantia Hipotecaria se encuentra cubierto a través de los Seguros que
protegen los inmuebles, expedidos por las Aseguradoras de conformidad con la relacion incluida
en el Anexo de Seguros de los Créditos Hipotecarios (Anexo 9). Los Seguros han sido
tomados por el valor comercial de la parte destructible de cada inmueble y corresponde a los
Administradores Autorizados mantener vigentes y actualizados dichos seguros.

5.6.2 Riesgo de muerte de los Deudores
La vida de los Deudores se encuentra asegurada mediante las Pdlizas de Vida Deudores

expedidas por las Aseguradoras de conformidad con la relacion incluida en el Anexo de Seguros
de los Creditos Hipotecarios (Anexo 9).
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Seccion 6
Estructura y régimen legal de la Emision

6.1 Régimen legal de la Emision
6.1.1 Creaciony separacion patrimonial de los Activos Subyacentes de la Emision
6.1.1.1 Universalidad TIPS-Pesos

Los TIPS-Pesos son emitidos a partir de la Universalidad TIPS-Pesos, la cual es creada por la
Titularizadora en ejercicio de sus facultades legales y estatutarias mediante la expedicion del
Reglamento. La Universalidad TIPS-Pesos esta4 conformada al momento de su creacion con los
Créditos Hipotecarios adquiridos por la Titularizadora a los Vendedores Autorizados incluyendo
la totalidad de derechos principales y accesorios derivados o relacionados con tales Créditos
Hipotecarios. A la fecha de expedicion del Reglamento la Titularizadora ha separado
completamente de su patrimonio la totalidad de los Creditos Hipotecarios incluyendo la totalidad
de los derechos principales y accesorios sobre los mismos, los cuales por virtud del Reglamento
son aislados para conformar los Activos Subyacentes.

6.1.2 Normas aplicables

La creacion y funcionamiento de la Universalidad TIPS-Pesos esté regulada por las disposiciones
contenidas en la Ley 546 de 1999, la Ley 964 de 2005, el Decreto 2555 de 2010, la Circular
Externa 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de Colombia (Circular Basica Contable)
y por las demas disposiciones que las modifiquen, sustituyan, desarrollen o complementen.

6.1.3 Aislamiento patrimonial

En ningln evento los Activos Subyacentes podran ser restituidos al patrimonio de la
Titularizadora o al de los Vendedores Autorizados. De conformidad con lo establecido en el
articulo 12 de la Ley 546 de 1999 y en el articulo 68 de la Ley 964 de 2005, como consecuencia
de la separacion patrimonial los Activos Subyacentes en ningun caso forman parte de la prenda
general de los acreedores de la Titularizadora o de los Vendedores Autorizados, por lo que no
pueden ser afectados por, o vinculados a, ningun proceso de naturaleza concursal o liquidatorio
de la entidad. Tampoco habra lugar, en los términos del articulo 13 de la Ley 546 de 1999, a que
los Tenedores inicien o soliciten procesos divisorios en relacion con la Universalidad TIPS-Pesos
y/o los Activos Subyacentes.

6.1.4 Destinacion especifica

En cumplimiento de lo sefialado por el articulo 68 de la Ley 964 de 2005 y el articulo 2.21.1.1.4
del Decreto 2555 de 2010, los Activos Subyacentes estaran destinados exclusivamente al pago
de los derechos consagrados a favor de los Tenedores, de las Partes Intervinientes y de todos
aquellos que tengan derechos exigibles contra la Universalidad TIPS-Pesos en desarrollo del
Proceso de Titularizacion, en los términos y condiciones sefialados en el Reglamento. La
Universalidad TIPS-Pesos tiene por objeto la separacidn patrimonial y aislamiento de los Activos
Subyacentes para su titularizacion mediante la emision de los TIPS-Pesos. La Titularizadora en
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su calidad de Emisor unicamente podrad realizar con los Activos Subyacentes las gestiones
indicadas en este Prospecto y en el Reglamento, tendientes al cumplimiento del objeto de la
Emision.

6.2 Estructura de la Emision
6.2.1 Reglas de funcionamiento de la Universalidad TIPS-Pesos
6.2.1.1 Separacion patrimonial y contabilidad independiente

De conformidad con lo sefialado en el numeral 6.1.1 de este Prospecto, la Universalidad TIPS-
Pesos cuenta con sistemas de informacion contable y financiera independientes y totalmente
separados de aquellos establecidos para la Titularizadora o las demas universalidades que ésta
haya creado o vaya a conformar en el futuro en desarrollo de su objeto social. A partir de dichos
sistemas de informacion la Titularizadora llevara la contabilidad y preparara y emitira los estados
financieros de la Universalidad TIPS-Pesos, de conformidad con las normas legales vigentes y las
reglas de contabilidad generalmente aceptadas. La informacién contable y financiera de la
Universalidad TIPS-Pesos sera publicada en el sitio de internet www.titularizadora.com en donde
podra ser consultada por los interesados.

Los estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos se emitiran con una periodicidad
mensual y en ellos se reflejaran el resultado de los movimientos de la Universalidad TIPS-Pesos
al cierre del respectivo Mes y acumulado por el Afio Fiscal correspondiente. Dichos estados
financieros estaran acomparfiados de los indicadores financieros que permitan establecer y evaluar
el comportamiento de la Emision.

El riesgo de pérdida del Proceso de Titularizacidn esta determinado por la probabilidad de que el
flujo de caja del Activo Subyacente no sea suficiente para el pago de los pasivos correlativos de
la Universalidad TIPS-Pesos. Por virtud de lo anterior, no habra lugar a la aplicaciéon de
provisiones individuales sobre los Activos Subyacentes como medida de deterioro de dicho flujo
de caja.

Ademas, se debe tener en cuenta que se aplica el marco técnico normativo establecido en el
Anexo del Decreto 2784 de 2012 de conformidad con lo previsto en el paragrafo 2° del articulo 1
del Decreto 2784 de 2012, modificado por el articulo 1° del Decreto 3024 de 2013.

El registro contable de la valoracion del Activo Subyacente y del pasivo correlativo de la
Universalidad TIPS-Pesos se realizard de manera integral conforme la metodologia descrita a
continuacion:

6.2.1.2 Procedimiento de valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos
El procedimiento de valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos se sujetard a la regulacion
contenida en el Capitulo XV de la Circular Externa 100 de 1995 de la Superintendencia

Financiera de Colombia (Circular Basica Contable) y demas normas que la modifiquen o
sustituyan, desarrollen o complementen.
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En desarrollo de lo anterior, los registros contables de la Universalidad TIPS-Pesos a partir de la
Fecha de Emision y durante su vigencia, incluiran, en adicion al registro del movimiento del
Activo Subyacente y de su pasivo correlativo, el registro contable de la valoracion del Activo
Subyacente y del pasivo correlativo. Dicho registro contable de la valoracion se efectuard al
cierre de cada Afio Fiscal a partir de la Fecha de Emision, de manera integral con sujecion a la
siguiente metodologia:

6.2.1.2.1 Valoracién del Activo Subyacente de la Universalidad TIPS-Pesos

El Registro Contable de la Valoracion del Activo Subyacente se realizard por su valor presente
estimado a partir de la proyeccion del flujo de caja, con referencia al Escenario Esperado de
Comportamiento del Activo Subyacente. El flujo de caja asi determinado, se descuenta a la TIR
del pasivo correspondiente a los TIPS-Pesos.

La diferencia entre el valor presente del Activo Subyacente y su valor en libros, se registrara
como un mayor o menor valor del mismo segln sea el caso en la cuenta activa valoracion del
Activo Subyacente y con cargo o abono al estado de resultados de la Universalidad TIPS-Pesos.

El Registro Contable de la Valoracion del Activo Subyacente se ajustara mensualmente con
referencia a la TIR del pasivo correspondiente a los TIPS-Pesos.

Como se ilustra en el Anexo 2 explicativo del desarrollo y aplicacion de la metodologia de (i)
proyeccion de los flujos de caja de los Créditos Hipotecarios, (ii) de estructuracion y valoracion
del Proceso de Titularizacién vy (iii) de estructuracion de los Mecanismos de Cobertura, para
efectos de la proyeccion del flujo caja, se tienen en cuenta en su totalidad los valores de la
Cobertura FRECH que se reciben del Banco de la Republica durante su vigencia. Igualmente se
tienen en cuenta en la proyeccion del flujo de caja los pagos por intereses que se reciben de los
Deudores con posterioridad al vencimiento de la Cobertura FRECH bajo la consideracién de que
la totalidad de la tasa de interés pactada del Crédito Hipotecario es de cargo de los Deudores.

En la proyeccién del flujo de caja de los Créditos Hipotecarios con Cobertura Adicional no se
consideran los montos correspondientes a la Cobertura Adicional aplicable con posterioridad al
vencimiento del Término de Cobertura FRECH por lo que el flujo de caja se proyecta con la tasa
de interés pactada una vez descontada la tasa de interés correspondiente a la Cobertura
Adicional. Tampoco se tienen en cuenta en la proyeccién del flujo de caja los pagos por intereses
que se recibirian de los Deudores en caso de que a la terminacion de la Cobertura Adicional el
Crédito Hipotecario se mantuviera vigente y en ejecucion teniendo en cuenta que en este caso, la
totalidad de la tasa de interés pactada a la originacién del Crédito Hipotecario es de cargo de los
Deudores.

El detalle correspondiente se incluye en el Anexo 2 explicativo del desarrollo y aplicacion de la
metodologia de (i) proyeccion de los flujos de caja de los Créditos Hipotecarios, (ii) de
estructuracion y valoracion del Proceso de Titularizacion 'y (iii) de estructuracion de los
Mecanismos de Cobertura.
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6.2.1.2.2 Valoracion del pasivo de la Universalidad TIPS-Pesos

El registro contable de la valoracion del pasivo de la Universalidad TIPS-Pesos se realizara con
sujecion a los siguientes parametros:

a. Valoracion del pasivo correspondiente a los TIPS-Pesos: Sera igual a cero (0) teniendo en
cuenta que el flujo de caja correspondiente se proyecta y se descuenta a la misma tasa.

b. Registro de la valoracion del pasivo por gastos definidos en la estructura del Proceso de
Titularizacion: Se realiza por su valor presente determinado a partir de la proyeccién del
flujo de caja contractual de los egresos iniciales, egresos periodicos y demas gastos definidos
en el Reglamento para la estructura del Proceso de Titularizacion, descontados a la TIR del
pasivo correspondiente a los TIPS-Pesos, tomando como referencia al Escenario Esperado de
Comportamiento del Activo Subyacente y con cargo al estado de resultados de la
Universalidad TIPS-Pesos.

c. Registro de la valoracién del pasivo derivado del Contrato de Mecanismo de Cobertura
Parcial TC: Se realizard por su valor presente, determinado a partir de la proyeccion del
flujo de caja de los costos del Mecanismo de Cobertura Parcial TC, descontado a la TIR del
pasivo correspondiente a los TIPS-Pesos.

La diferencia entre el valor presente del pasivo de la Universalidad TIPS-Pesos y su valor en
libros se registrara como un mayor o menor valor de éste, con cargo o abono al estado de
resultados de la Universalidad TIPS-Pesos.

El registro contable de la valoracion del pasivo de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos
antes relacionados, se ajustara mensualmente con referencia a la TIR del pasivo correspondiente
a los TIPS-Pesos.

6.2.1.2.3 Ajuste del registro contable de la valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos en
caso de variacion del Escenario Esperado de Comportamiento del Activo
Subyacente

En aquellos casos en que la Titularizadora evidencie que el Escenario Esperado de
Comportamiento del Activo Subyacente ha variado o puede variar materialmente durante el
Término de Vigencia, debera realizar el ajuste del registro contable de la valoracién de la
Universalidad TIPS-Pesos, con sujecion a los pardmetros definidos en los numerales 6.2.1.2.1 y
6.2.1.2.2 anteriores, tomando como referencia los factores de riesgo que dan lugar a la variacion
del Escenario Esperado de Comportamiento del Activo Subyacente. En este sentido, se
proyectara el flujo de caja del Activo Subyacente tomando como referencia el nuevo Escenario
Esperado de Comportamiento del Activo Subyacente definido por la Titularizadora al momento
de realizar la valoracion.

Para los efectos de lo dispuesto en este numeral, se entendera que se ha presentado o se puede
presentar una variacion material de los Escenarios Esperados de Comportamiento del Activo
Subyacente, cuando como resultado de la aplicacion de la metodologia para la estructuracion del
Proceso de Titularizacion (Anexo 2), se determine que los factores de riesgo aplicados para la
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definicion de los Escenarios Esperados de Comportamiento del Activo Subyacente se encuentran
por fuera de los limites de riesgo definidos para la estructuracion o en su defecto para el Gltimo
ajuste del registro contable de la valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos, cuando ello fuere
aplicable. El nivel de confiabilidad aplicable para la definicion de los limites de riesgo, debera
ser equivalente como minimo al noventa y cinco por ciento (95%).

Sera obligacion de la Titularizadora la revision periddica del Escenario Esperado de
Comportamiento del Activo Subyacente para determinar la ocurrencia, o posibilidad de
ocurrencia, de variaciones materiales de los Escenarios Esperados de Comportamiento del
Activo Subyacente que den lugar, o puedan dar lugar, al ajuste del registro contable de la
valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos. Dicha revision sera realizada como minimo al cierre
de cada Afio Fiscal o con una periodicidad inferior, a discrecién de la Titularizadora, en caso en
gue se presenten modificaciones en las condiciones de mercado que puedan implicar su ajuste
inmediato.

6.2.1.2.4 Revelacion del riesgo de pérdida o deterioro del flujo de caja del Activo
Subyacente

Cuando durante la vigencia del proceso de Titularizacion o a su terminacion, el saldo de la
Cuenta de Derechos Residuales/Déficit de la Universalidad TIPS-Pesos sea positivo, se
entendera que existe un derecho sobre los Residuos en favor de sus titulares (beneficiarios). En
caso contrario, existird un déficit para el pago del pasivo de la Universalidad TIPS-Pesos. En
desarrollo de lo anterior y con la finalidad de que los Inversionistas y demas terceros con
derechos definidos en la estructura del Proceso de Titularizacion en los términos del Reglamento,
revelen adecuadamente el hecho econdmico derivado del riesgo de pérdida del Proceso de
Titularizacion, el saldo negativo de la Cuenta Derecho Residual/Déficit de la Universalidad
TIPS-Pesos se tomara en cuenta como medida del deterioro del flujo de caja y por consiguiente
del riesgo de pérdida del Proceso de Titularizacién. Dicho saldo reflejara la proyeccién estimada
de incumplimiento en el pago de las obligaciones definidas en este Reglamento para el desarrollo
de dicho proceso.

El impacto del riesgo de pérdida del Proceso de Titularizacion definido con referencia al saldo
de la Cuenta de Derechos Residuales/Déficit de la Universalidad TIPS-Pesos se reflejara en cada
uno de los pasivos del Proceso de Titularizacion, teniendo en cuenta su posicion en la Prelacion
de Pagos, de conformidad con el siguiente orden: (i) pagos a los titulares de los derechos sobre
los Residuos, (ii) pagos a los TIPS-Pesos C, (iii) pagos a los TIPS-Pesos MZ, (iv) pagos a los
TIPS-Pesos B, (v) Repago del Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC, (vi)
pagos a los TIPS-Pesos A y; (vii) atencion de los egresos de la Universalidad TIPS-Pesos
relacionados en los literales a. hasta f. de la Prelacion de Pagos.

6.2.1.3 Estructura de ingresos, egresos y movimiento de balance de la Universalidad
TIPS-Pesos

La informacion correspondiente a la estructura de ingresos, egresos iniciales, condiciones de

reembolso de egresos iniciales a la Titularizadora, de egresos periddicos y de movimiento de
balance de la Universalidad TIPS-Pesos se encuentra relacionada y descrita en el Reglamento,
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documento que puede ser consultado en el sitio de internet de la Titularizadora
www.titularizadora.com.

6.2.1.4 Fuente de pago de las obligaciones de pago a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos

Las obligaciones de pago a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos relacionados en
la Prelacion de Pagos tendran como fuente de pago el producto del Flujo Recaudado.

6.2.1.5 Inversiones Temporales

Los Flujos Recaudados se invertiran de conformidad con el régimen de Inversiones Temporales.
Dichas Inversiones Temporales seran administradas por la Titularizadora en desarrollo de las
facultades especificas establecidas en el Reglamento para el efecto. Los procedimientos,
condiciones y requisitos a los cuales se debe sujetar la Titularizadora en la administracion de las
Inversiones Temporales se encuentran relacionadas y descritas en el Reglamento documento que
puede ser consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com,

6.2.1.6 Prelacion de pagos
Los pagos de la Universalidad TIPS-Pesos se sujetaran a la siguiente Prelacion de Pagos:
a. Pago por concepto de la Comision de Disponibilidad TC.

b. Reembolso (i) a la Titularizadora de los egresos iniciales de conformidad con los numerales
10.2.1 y 10.2.1.1 del Reglamento, (ii) a los Administradores Autorizados por concepto de
los mayores valores recibidos por inconsistencias en el proceso de recaudo de Créditos
Hipotecarios o de Cobertura FRECH, incluyendo el reembolso de pagos recibidos de los
Administradores Autorizados por concepto de la Cobertura FRECH de manera previa a su
pago por parte del Banco de la Republica, y (iii) a la Nacion-Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico por concepto de los recursos de la Cobertura FRECH que hayan sido
desembolsados en exceso o sin el cumplimiento de las condiciones previstas en la
Regulacion FRECH en los casos en que dicha obligacion sea exigible con sujecién a las
normas aplicables.

C. Comisiones de estructuracion y de emision a favor de la Titularizadora.

d. Comision de administracion a favor de los Administradores Autorizados de los Créditos
Hipotecarios.

e. Gastos de administracion de los Créditos Hipotecarios sefialados en los literales (i) a (iv) del
numeral f. de los egresos periodicos relacionados en el Reglamento.

f. Gastos de administracion de la Emision sefialados en los literales (i) a (xii) del numeral g.
de los egresos periddicos en el orden en que se vayan causando.

g. Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A causados corrientes, vencidos y de
mora de conformidad con el orden de aplicacion de pagos.
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V.

Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A.

Ajuste de Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos A/TIPS-Pesos B.

Pago de Intereses sobre el Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC.

Repago del Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC.

Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B.

Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A hasta que el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos A se reduzca a cero (0) en los casos en que haya lugar a la aplicacion de
cualquiera de las Causales de Suspensién de Pagos durante el tiempo que tales Causales de
Suspensidn de Pagos estén vigentes.

Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
B se reduzca a cero (0) en los casos en que haya lugar a la aplicacion de cualquiera de las
Causales de Suspension de Pagos durante el tiempo que tales Causales de Suspension de
Pagos estén vigentes siempre que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A sea igual a
cero (0).

Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ.

Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A hasta que el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos A se reduzca a cero (0).

Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
B se reduzca a cero (0).

Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos MZ se reduzca a cero (0).

Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C.

Pago de Capital de los TIPS-Pesos C hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
C se reduzca a cero (0).

Pago Adicional de los TIPS-Pesos C.

Pagos por concepto de Residuos.

6.2.1.7 Orden de aplicacion de pagos en desarrollo de la Prelacion de Pagos

Los pagos que deban realizarse de conformidad con la Prelacion de Pagos se aplicaran para cada
uno de los conceptos relacionados en los literales a. hasta v. de la Prelacion de Pagos de
conformidad con el siguiente orden de aplicacion de pagos en cada Fecha de Pago: (i) primero a
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los pagos vencidos no realizados causados en Periodos de Recaudo anteriores al Periodo de
Recaudo corriente y; (ii) posteriormente a los pagos causados en el Periodo de Recaudo corriente.

6.2.1.8 Derecho sobre los Residuos

Para los efectos de la Emision, los derechos sobre los Residuos se asignan en cabeza de cada uno de
los Vendedores Autorizados de conformidad con la Proporcion de Distribucion. Sin perjuicio de lo
anterior y con sujecion a las normas aplicables, los Vendedores Autorizados estan facultados para
ceder la totalidad o parte de los derechos que existan o llegaren a existir a su favor sobre los
Residuos. En tal evento el cesionario en su condicion de beneficiario de la totalidad o parte de tales
derechos, deberd acreditar a satisfaccion de la Titularizadora el titulo de la cesion correspondiente
efectuada a su favor. El pago de los Residuos se realizara una vez se hayan efectuado los pagos
relacionados en los literales a. hasta u. inclusive de la Prelacién de Pagos, de conformidad con el
procedimiento de asignacion y distribucion de Residuos en cabeza de los Vendedores Autorizados
en los términos aqui sefialados de conformidad con lo sefialado en el Anexo 13 de este Prospecto.

6.3 Administracion del Proceso de Titularizacién, custodia y administracion de la Emision,
Auditoria Externa, Representacion Legal de Tenedores de la Emisién y Asamblea de
Tenedores de TIPS-Pesos

6.3.1 Administracion del Proceso de Titularizacion

La Titularizadora en su condicion de administradora del Proceso de Titularizacion en los
términos del articulo 5.6.10.2.3 del Decreto 2555 de 2010 tiene a su cargo la administracion de
la Universalidad TIPS-Pesos.

En tal condicion tiene a su cargo la administracion de la Universalidad TIPS-Pesos. En
desarrollo de lo establecido en el articulo 12 de la Ley 546 de 1999 y en el articulo 68 de la Ley
964 de 2005, la Titularizadora en su calidad de Emisor no responderd, en ninglin caso, con su
propio patrimonio por el pago de los TIPS-Pesos N-9, ni de los derechos de las Partes
Intervinientes, ni de aquellos que tengan derechos exigibles contra la Universalidad TIPS-Pesos.
Las obligaciones de la Titularizadora en desarrollo del Proceso de Titularizacién son
exclusivamente de medio y en ningln caso de resultado.

En su calidad de administrador del Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos le
corresponde por una parte la administracion del Activo Subyacente y por la otra la
administracion del pasivo estructurado, con la liquidacién y pago de los rendimientos de los
titulos.

6.3.1.1 Facultades de la Titularizadora

La Titularizadora cuenta con las mas amplias facultades de decision y disposicion con sujecion a
la ley y al Reglamento para el desarrollo de su gestion en calidad de administrador del Proceso
de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos En desarrollo de estas facultades la
Titularizadora cuenta con la capacidad requerida para ejercitar directamente o a través de
terceros las acciones extrajudiciales o judiciales que sean convenientes, necesarias o requeridas
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para la adecuada proteccion de los Activos Subyacentes y en general de la totalidad de los
derechos de la Universalidad TIPS-Pesos y de los Tenedores.

6.3.1.2 Naturaleza de las obligaciones de la Titularizadora

Las obligaciones de la Titularizadora en desarrollo de lo establecido en el Reglamento y en este
Prospecto de Informacion, son exclusivamente de medio y en ningln caso de resultado.

6.3.1.3 Obligaciones a cargo

En desarrollo de lo aqui establecido y sin perjuicio de las demas funciones y deberes a su cargo
sefialados en el Reglamento, la Titularizadora estara sujeta a las siguientes obligaciones:

a.

Realizar la Emision de conformidad y en cumplimento de las condiciones sefialadas en el
Reglamento y en este Prospecto.

Administrar tanto el Proceso de Titularizacion como la Universalidad TIPS-Pesos de
conformidad con las estipulaciones contenidas en el Reglamento y en este Prospecto y con la
misma prudencia, diligencia y dedicacion que aplica para la administracion de sus propios
negocios.

Mantener los Activos Subyacentes separados de los activos propios de la Titularizadora y de los
gue correspondan a otras universalidades que existan o que la Titularizadora pudiera llegar a
conformar o a administrar.

Llevar la contabilidad y preparar los estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos de
conformidad con los principios y normas aplicables.

Pagar a los Tenedores con los recursos de la Universalidad TIPS-Pesos los derechos
incorporados en los TIPS-Pesos en las Fechas de Pago.

Pagar con sujecion a la Prelacion de Pagos las obligaciones de pago a cargo de la Universalidad
TIPS-Pesos definidas en los egresos y en el movimiento de balance de la Universalidad TIPS-
Pesos.

Realizar las Inversiones Temporales en los términos y condiciones establecidas en el
Reglamento.

Ejercer en beneficio de la Universalidad TIPS-Pesos los derechos consagrados en los
Contratos Maestros de Compraventa en relacion con las obligaciones de saneamiento de los
Créditos Hipotecarios a cargo de los Vendedores Autorizados.

Ejercer en beneficio de la Universalidad TIPS-Pesos los derechos consagrados en los

Contratos Maestros de Administracion en relacion con las obligaciones a cargo de los
Administradores Autorizados.
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Suscribir, ejecutar, realizar y hacer cumplir todos aquellos actos y contratos necesarios para
el desarrollo del Proceso de Titularizacion y la adecuada administracion de la Universalidad
TIPS-Pesos.

Realizar todas las gestiones requeridas y a su alcance en su calidad de administrador del
Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos para la proteccion y defensa de los
Activos Subyacentes.

Poner en conocimiento del Representante Legal de Tenedores los hechos o circunstancias que
en su criterio puedan afectar el cumplimiento de las obligaciones derivadas del Proceso de
Titularizacion y solicitarle las autorizaciones a que haya lugar en los términos del
Reglamento.

. Transferir los Residuos en cumplimiento del procedimiento establecido en el Reglamento y
el presente Prospecto.

Rendir cuentas de su gestion y transferir la administracion del Proceso de Titularizacién y de
la Universalidad TIPS-Pesos a la entidad o agente de manejo que designe la Asamblea de
Tenedores de TIPS-Pesos en caso de que haya lugar a su remocion como administradora del
Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos de este
Reglamento.

Suministrar la informacion y documentos que le solicite el Representante Legal de Tenedores
en desarrollo del Reglamento.

Velar por el suministro por parte del Auditor Externo de la Emision al Representante Legal
de Tenedores de la informacion relacionada con el desempefio de la Universalidad TIPS-
Pesos.

Poner a disposicion del Auditor Externo la informacion contable de la Universalidad TIPS-
Pesos para efectos de que el Auditor Externo realice su revision y emita su opinion sobre los
estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos.

Informar al Representante Legal de Tenedores con la misma antelacion y condiciones
previstas para la convocatoria a los accionistas sobre las reuniones de la asamblea general de
accionistas de la Titularizadora.

Pagar al Representante Legal de Tenedores y al Auditor Externo con cargo a la Universalidad
TIPS-Pesos en los términos del Reglamento, el valor de sus honorarios por el desarrollo de su
gestion.

Sujetarse en su totalidad para el cumplimiento de su gestion a las reglas contenidas en el
Reglamento, el presente Prospecto y en los demas contratos suscritos en desarrollo del
Proceso de Titularizacion.

Las demés a su cargo en los términos sefialados en la ley y en la Emision.
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6.3.1.4 Derechos de la Titularizadora

Por el desarrollo de su gestion en su condicion de Emisor y administrador del Proceso de
Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos, la Titularizadora tiene el derecho de recibir una
remuneracion a titulo de comision cuyo pago se realizara con cargo a la Universalidad TIPS-
Pesos, en los términos del Reglamento, con sujecién a la Prelacion de Pagos, en las siguientes
condiciones:

a. Comision de estructuracion

Se causard mensualmente durante los primeros veinticuatro (24) Meses contados a partir de la
Fecha de Emision para ser pagada mensualmente durante veinticuatro (24) Meses a partir de la
Fecha de Pago que corresponda al primer Mes contado desde la Fecha de Emision, por un monto
equivalente al resultado de multiplicar (a) el resultado de dividir (x) la Tasa de Comision de
Estructuracion entre (y) veinticuatro (24) por (b) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos a la
Fecha de Emision.

b. Comisién de emision

Se causard mensualmente y serd pagadera por cada Mes durante el Término de Vigencia de la
Emision equivalente al 0,017% calculado sobre el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos en
cada Fecha de Liquidacion.

6.3.1.5 Remocion de la Titularizadora

La Titularizadora podrd ser removida de su gestion como administradora del Proceso de
Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos por la decisidn de la Asamblea de Tenedores de
TIPS-Pesos exclusivamente en los siguientes casos:

a. En caso de que se declare mediante laudo arbitral en firme que la Titularizadora (i) ha
incurrido en dolo o grave negligencia o descuido en el cumplimiento de sus funciones como
administradora del Proceso de Titularizacién y de la Universalidad TIPS-Pesos y; (ii) que
como consecuencia de su gestion dolosa 0 negligente se ha afectado en materia grave el
cumplimiento de las obligaciones a favor de los Tenedores, las Partes Intervinientes y todos
aquellos que tengan derechos exigibles contra la Universalidad TIPS-Pesos en desarrollo
del Proceso de Titularizacién. La decisién de la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos para
remover a la Titularizadora de su gestion como administradora del Proceso de
Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos sefialados en este numeral
se sujetara en cuanto a quérum, mayorias y votacion calificada a los requisitos establecidos
en el numeral 9.4.5.2. literal i del Reglamento.

b. Por la disolucion, la liquidacion, la toma de posesion de los bienes y haberes o la
intervencion administrativa de que sea objeto la Titularizadora.

Cuando en desarrollo de alguna de los casos aqui sefialados, la Asamblea de Tenedores de TIPS-

Pesos apruebe su remocion, la Titularizadora (i) preparara y entregara la rendicion de cuentas del
Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos al Representante Legal de Tenedores
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y (i) transferird la administracion del Proceso de Titularizacion y de la Universalidad TIPS-
Pesos a la entidad o agente de manejo que designe la Asamblea de Tenedores TIPS-Pesos para el
efecto. Dicha transferencia se realizara dentro del término y en las condiciones que para el efecto
sefiale la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos.

6.3.2 Custodia y administracion de la Emision

La custodia y administracién de pagos de la Emision serd realizada por Deceval quien ademés
realizara las actividades operativas derivadas del deposito de la Emision y actuara como agente
de pago conforme a los términos del Contrato de Depdsito y Administracion de la Emision
suscrito entre la Titularizadora y Deceval. ElI Contrato de Depoésito y Administracion de la
Emision puede ser consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com.

6.3.2.1 Obligaciones a cargo de Deceval

Son obligaciones a cargo de Deceval, entre otras las siguientes: (i) registrar el Titulo Global
obligacion que comprende el registro contable de la Emision, la custodia, administracion y
control del Titulo Global, incluyendo el control sobre el saldo circulante de la Emision, el monto
emitido, colocado, en circulacion, cancelado y anulado de los TIPS-Pesos. El Titulo Global asi
registrado respaldara efectivamente el monto colocado de la Emision en base diaria; (ii) registrar
y anotar en cuentas o subcuentas de depdsito de los Tenedores en Deceval la informacién sobre
la colocacion de los derechos sobre los TIPS-Pesos, las enajenaciones, transferencias,
anulaciones, pignoraciones y gravamenes y los saldos en circulacion bajo el mecanismo de
anotacion en cuenta; (iii) cobrar a la Titularizadora con cargo a la Universalidad TIPS-Pesos los
derechos patrimoniales de los TIPS-Pesos representados por anotaciones en cuenta a favor de los
Tenedores dando aplicacion al procedimiento sefialado para el efecto en el Contrato de Depdsito
y Administracion de la Emisién; (iv) atencion de la obligaciéon de pago de los TIPS-Pesos por
cuenta de la Titularizadora; (V) registrar electronicamente en cuentas o subcuentas de depdsito
las transacciones que se realicen respecto de los TIPS-Pesos; (vi) remitir informes mensuales a la
Titularizadora entre otros, sobre los pagos efectuados a los Tenedores y los saldos de la Emision
depositada; (vii) expedir y entregar las constancias de depdsito de los TIPS-Pesos a favor de los
Tenedores; (viii) actualizar el Titulo Global por encargo de la Titularizadora a partir de las
operaciones de expedicidn y cancelacion al vencimiento de los TIPS-Pesos.

6.3.2.2 Obligaciones a cargo de la Titularizadora

Son obligaciones de la Titularizadora en el Contrato de Deposito y Administracion de la
Emision, entre otras, las siguientes: (i) informar a Deceval las colocaciones individuales y
anulaciones que afecten al Titulo Global; (ii) entregar a Deceval para su deposito el Titulo
Global que represente los derechos de la Emision; (iii) suministrar a Deceval en el dia de la
suscripcion la informacion relacionada con la suscripcion de los TIPS-Pesos; (iv) efectuar
mediante transferencia electrénica de fondos con cargo a la Universalidad TIPS-Pesos los
abonos necesarios para el pago de los intereses y capital de los TIPS-Pesos; (v) pagar a Deceval
la remuneracién pactada, con cargo a la Universalidad TIPS-Pesos, dentro del término sefialado
en el Contrato de Deposito y Administracion de la Emision; (vi) designar un funcionario con
capacidad decisoria como responsable de atender los requerimientos formulados por Deceval,
(vii) informar a Deceval con la anticipacion sefialada en el Contrato de Deposito y
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Administracion de la Emision, sobre los Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A
indicando su monto o porcentaje.

6.3.3 Auditoria Externa

La Universalidad TIPS-Pesos contard durante su vigencia con un Auditor Externo. Los términos
y condiciones estipulados para el desarrollo de la Auditoria Externa de la Universalidad TIPS-
Pesos se encuentran contenidos en el Contrato de Prestacion de Servicios de Auditoria Externa
suscrito entre la Titularizadora y el Auditor Externo, documento el cual puede ser consultado en
el sitio de internet www.titularizadora.com.

6.3.3.1 Funciones

En desarrollo de sus funciones el Auditor Externo realizara entre otras las siguientes actividades:
(i) auditoria financiera de los estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos; (ii) emitir una
opinidn sobre los estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos a 31 de diciembre de cada
Afo; (iii) determinacion de riesgos y evaluacion del sistema de control interno de la
Titularizadora en relacion con la Universalidad TIPS-Pesos; (iv) evaluacion de elementos de la
infraestructura de administracion del Proceso de Titularizacion (politicas, procesos, estructura,
reportes, metodologia, sistemas y datos) y el riesgo asociado al manejo de la Universalidad
TIPS-Pesos (crédito, operacional, legal y de mercado); (v) verificacion del cumplimiento por
parte de la Titularizadora de la normatividad legal y la regulacion vigente; (vi) verificacion de la
calidad y existencia del Activos Subyacentes y sus coberturas; (vii) verificacion de la separacion
patrimonial de los Activos Subyacentes de aquellos de la Titularizadora; (viii) verificacion de la
suscripcion de los Contratos de Compraventa y de los Contratos de Administracion; (ix)
verificacion del cumplimiento de las obligaciones contractuales a cargo de la Titularizadora por
cuenta de la Universalidad TIPS-Pesos con las Partes Intervinientes; (x) suministrar al
Representante Legal de Tenedores, a la Sociedad Calificadora de Valores y a la Superintendencia
Financiera la informacion que le soliciten relacionada con el desempefio de la Universalidad
TIPS-Pesos.

6.3.3.2 Honorarios

Los honorarios de la Auditoria Externa seran de cargo de la Universalidad TIPS-Pesos de
conformidad con los términos del Reglamento y su pago se sujetara en todos los casos a la
Prelacién de Pagos. Los incrementos en el valor de honorarios de Auditoria Externa se regiran
por lo sefialado en el Contrato de Prestacion de Servicios de Auditoria Externa. Cualquier otro
incremento o modificacion en el valor de los honorarios de la Auditoria Externa no contemplado
en el Contrato de Prestacion de Servicios de Auditoria Externa requerira en todos los casos la
aprobacion previa del Representante Legal de Tenedores previa verificacion de los motivos y
fundamentos que dan lugar a dicho incremento o modificacion, los cuales deberan ser definidos
y sustentados por la Titularizadora para tal efecto.

6.3.3.3 Remocion y sustitucién del Auditor Externo

Habra lugar a la remocion y sustitucion del Auditor Externo con sujecion a los términos
contemplados en el Contrato de Prestacion de Servicios de Auditoria Externa, por solicitud del
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Representante Legal de Tenedores o de la Titularizadora. En este Gltimo caso se requerira
concepto previo favorable del Representante Legal de Tenedores. Para tal efecto en todos los
casos la Titularizadora presentara una solicitud al Representante Legal de Tenedores para la
remocion del Auditor Externo expresando las razones de conveniencia para la Universalidad
TIPS-Pesos que dan lugar a la solicitud.

6.3.3.4 Designacion del nuevo Auditor Externo

La designacion de la nueva entidad encargada de la Auditoria Externa requerira la aprobacién
previa del Representante Legal de Tenedores. Para tal efecto la Titularizadora deberd presentar a
consideracion del Representante Legal de Tenedores su recomendacion particular sustentada
para la designacion del nuevo Auditor Externo, a partir del proceso de seleccion previa que haya
adelantado para el efecto.

En dicho proceso de seleccion la Titularizadora tendra en consideracién exclusivamente las
propuestas que sean presentadas por firmas nacionales o internacionales de auditoria de
reconocido nivel y trayectoria. La evaluacién de las propuestas tendra en consideracion aquellas
que integralmente sean més favorables para la Universalidad TIPS-Pesos por proporcionar un
mayor valor agregado en la supervision y seguimiento de la Universalidad TIPS-Pesos teniendo
en cuenta entre otros factores, experiencia nacional e internacional en auditorias de procesos de
titularizacion o de bancos hipotecarios, herramientas de informatica y el monto de los
honorarios propuestos.

6.3.4 Representante Legal de Tenedores
6.3.4.1 Designacion

La Representacién Legal de Tenedores sera desarrollada por el Representante Legal de Tenedores.
En tal calidad también debera velar por el cumplimiento de todos los términos y condiciones de la
Emisidn en los términos del Reglamento.

6.3.4.2 Actividades y obligaciones a cargo del Representante Legal de Tenedores

Corresponde al Representante Legal de Tenedores la realizacion de todos los actos que sean
necesarios para el ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses comunes de los Tenedores
incluyendo pero sin limitarse a las siguientes actividades:

a. Realizar todas las gestiones necesarias para la defensa de los intereses comunes de los
Tenedores ante la Titularizadora, autoridades administrativas o judiciales y demas terceros
cuando a ello hubiere lugar, incluyendo el ejercicio de la representacién judicial de los
Tenedores. En desarrollo de esta facultad el Representante Legal de Tenedores debera actuar
en nombre de los Tenedores en los procesos que se adelanten como consecuencia de la
liquidacion, la toma de posesion de los bienes y haberes o la intervencion administrativa de
que sea objeto la Titularizadora.

b. Solicitar y recibir de la Junta Directiva de la Titularizadora las informaciones que sean
relevantes para la Emision, en relacion con los siguientes aspectos: (i) la gestion de los
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administradores de la Titularizadora; (ii) los principales riesgos de la Titularizadora en su
condicion de Emisor; (iii) las actividades de control interno de la Titularizadora en la medida
en la cual puedan afectar la Emision; (iv) los principales riesgos de los Activos Subyacentes de
la Universalidad TIPS-Pesos.

Velar por el cumplimiento oportuno de todos los términos y formalidades de la Emisién, del
presente Prospecto y de los contratos que se celebren para su desarrollo, realizando entre otras
las siguientes actividades:

(i) Solicitar a la Titularizadora, al Auditor Externo de la Universalidad TIPS-Pesos y en caso
de considerarlo necesario a la Superintendencia Financiera, los informes que considere
del caso y las revisiones indispensables de los registros contables y demas documentos
soporte de la situacion financiera de la Universalidad TIPS-Pesos.

(it) Verificar el pago de las obligaciones a cargo la Universalidad TIPS-Pesos en particular el
pago de intereses y capital de los TIPS-Pesos.

(iii) Comprobar que los TIPS-Pesos redimidos sean anulados en los términos regulados en el
Reglamento asi como en el Contrato de Depdsito y Administracion de la Emision.

(iv) Verificar la constitucion, existencia y mantenimiento de los Mecanismos de Cobertura de
la Emision de conformidad con los términos previstos en el Reglamento asi como la
forma de su utilizacion.

(v) Verificar el cumplimiento por parte de la Titularizadora de sus obligaciones de revelacion
y divulgacion a los Tenedores de informacion relacionada con la Emision de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 5.6.10.3.2 del Decreto 2555 de 2010 y demés normas que
lo modifiquen o sustituyan.

(vi) Autorizar la terminacion anticipada de los Contratos de Administracién en los casos
definidos en tales instrumentos.

Informar a los Tenedores y a la Superintendencia Financiera, a la mayor brevedad posible y
por medios idéneos, sobre cualquier incumplimiento de las obligaciones a cargo de la
Titularizadora y de las demas Partes Intervinientes en la Emision.

Informar a los Tenedores con periodicidad semestral y en la Asamblea de Tenedores de TIPS-
Pesos cuando a ello haya lugar, acerca de la situacion de los activos titularizados a traves de la
Emision, sobre el comportamiento y desarrollo de la Emisidn, sobre las gestiones adelantadas
para la representacion y defensa de los intereses de los Tenedores y los demas hechos
relevantes para los Tenedores en relacion con la Emision. Dicho informe deberd ponerse a
disposicion de los Tenedores a través de los mecanismos de divulgacion de informacion de la
Emision establecidos en este Prospecto y por las normas aplicables.

Suministrar por solicitud de los Tenedores, de la Titularizadora o de la Superintendencia
Financiera cuando a ello hubiere, lugar los informes adicionales que se requieran para
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mantener adecuadamente informados a los Tenedores sobre el comportamiento y desarrollo de
la Emision y cualquier otro hecho que pueda afectar sus derechos como Tenedores.

g. Aceptar su designacion y atender las reuniones del Comité de Inversionistas de la
Titularizadora en desarrollo de lo dispuesto en los estatutos sociales y la reglamentacion
formulada para el efecto por la Junta Directiva de la Titularizadora.

h. Aprobar la remocion y sustitucion del Auditor Externo de la Universalidad TIPS-Pesos en los
términos del Reglamento.

i. Aprobar la prolongacion del Término de Vigencia de la Universalidad TIPS-Pesos cuando a
ello hubiere lugar.

j. Autorizar por solicitud de la Titularizadora la Sustitucion de Créditos Hipotecarios o la
Recompra de Créditos Hipotecarios en los términos y condiciones definidas en el Reglamento.

k. Autorizar la no realizacién de Sustituciones de Créditos Hipotecarios o Recompras de Créditos
Hipotecarios previa solicitud debidamente fundamentada por parte de la Titularizadora.

I.  Aprobar la modificacion del Reglamento y del presente Prospecto en los términos sefialados
en tales documentos.

m. Intervenir con voz pero sin voto en todas las reuniones de la asamblea general de accionistas
de la Titularizadora.

n. Convocar cuando lo estime pertinente y presidir la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos.
0. Llevar el libro de actas de la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos.
p. Las demas funciones que le asigne la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos.

g. Las demas funciones que le correspondan segun el Reglamento, este Prospecto y las normas
aplicables.

6.3.4.3 Regulacion integral

La totalidad de los derechos y obligaciones derivados de la Representacion Legal de Tenedores (i)
a cargo y a favor del Representante Legal de Tenedores en el ejercicio de su encargo en el Proceso
de Titularizacion y (ii) a favor de los Tenedores en los términos sefialados en el Reglamento, se
sujetara a las disposiciones contenidas en el Reglamento y en el Contrato de Representacién Legal
de Tenedores, documento que puede ser consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com.

6.3.4.4 Honorarios del Representante Legal de Tenedores
Los honorarios del Representante Legal de Tenedores de la Emision seran de cargo de la

Universalidad TIPS-Pesos y su pago se sujetara en todos los casos a la Prelacion de Pagos. El
régimen de honorarios del Representante Legal de Tenedores y sus condiciones de pago se
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encuentra regulado en el Contrato de Representacion Legal de Tenedores documento que puede
ser consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com.

6.3.5 Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos

6.3.5.1 Funciones y facultades

Son funciones y facultades de la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos las siguientes:

a.  Aprobar las modificaciones al Reglamento y al Prospecto de Informacion.

b. Aprobar las cuentas que la Titularizadora presente en su calidad de administradora de la
Emision y de la Universalidad TIPS-Pesos y en general del Proceso de Titularizacion,

cuando ello le fuere requerido.

c. Remover en cualquier tiempo al Representante Legal de Tenedores y designar su
reemplazo.

d. Aprobar la liquidacién anticipada de la Universalidad TIPS-Pesos en el caso sefialado en el
numeral 12.3.2 del Reglamento.

e. Aprobar la remocion de la Titularizadora como administradora del Proceso de
Titularizacion y de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos del numeral 9.1.1 del
Reglamento y designar a la entidad o agente de manejo que vaya a continuar administrando
el Proceso de Titularizacion asi como los activos subyacentes y los pasivos de la
Universalidad TIPS-Pesos.

f.  Las demaés que le correspondan por ley o ella misma se determine.
6.3.5.2 Reglas de funcionamiento
La Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos se regira en cuanto a sus reglas de funcionamiento por

las estipulaciones particulares contenidas en el numeral 9.4.5.2 del Reglamento, documento que
puede ser consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com.

6.4 Vigencia, terminacién y liquidacion de la Emision

La Emisién tendra un término de vigencia de quince (15) afios contados a partir de la Fecha de
Emision. Dicho Término de Vigencia de la Emision podra ser prolongado por la Titularizadora o
por el agente de manejo en caso de remocion de la Titularizadora, en los casos en que sea
necesario para la terminacion del Proceso de Titularizacion en cuyo caso se requerira la
aprobacion previa del Representante Legal de Tenedores.

6.4.1 Término de Vigencia de la Universalidad TIPS-Pesos

La Universalidad TIPS-Pesos tendra un término de vigencia igual al de la Emisién es decir, por
un periodo de quince (15) afios. En todo caso el Término de Vigencia de la Universalidad TIPS-
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Pesos podra ser prolongado por la Titularizadora en los casos en que sea necesario para la
terminacion del Proceso de Titularizacion en cuyo caso se requerird la aprobacion previa del
Representante Legal de Tenedores.

6.4.2 Causales de terminacién de la Universalidad TI1PS-Pesos

Son causales de terminacién de la Universalidad TIPS-Pesos las siguientes: (i) el vencimiento
del Término de Vigencia de la Emision salvo los casos en que haya lugar a su prolongacion
cuando sea necesario para la terminacion del Proceso de Titularizacion en los términos sefialados
en éste Prospecto; (ii) la determinacion de Autoridad Competente y; (iii) cuando el Saldo de
Capital Total de los TIPS-Pesos sea igual a cero (0). Dicha terminacion se entendera formalizada
en la fecha de acaecimiento de las causales de terminacion de la Universalidad TIPS-Pesos segln
corresponda.

6.4.3 Liquidacion anticipada de la Universalidad TIPS-Pesos

Habra lugar a la liquidacion anticipada de la Universalidad TIPS-Pesos y en consecuencia al
Prepago de la Emisidn en los siguientes eventos:

a. Cuando el Saldo de Capital Total de los Créditos Hipotecarios en la Fecha de Pago, sea
menor o igual al 5% del Saldo de Capital Total de los Créditos Hipotecarios, a la Fecha de
Emision.

b. En el caso de llegarse a presentar alguno de los eventos constitutivos de Riesgo Sistémico en
los términos de este Prospecto o cualquier otro evento que a juicio de la Titularizadora o del
Representante Legal de Tenedores afecten o puedan afectar sustancialmente y de manera
adversa y material los pagos correspondientes a los TIPS-Pesos, su valor de mercado para
los Inversionistas y en general el comportamiento de la Emision en todos los casos previa
decision de la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos en los términos del Reglamento y este
Prospecto.

c. En caso de terminacion de la Universalidad TIPS-Pesos por orden de Autoridad Competente.
6.4.4 Reglas de Liquidacion de la Universalidad TIPS-Pesos

Las reglas de liquidacién de la Universalidad TIPS-Pesos se encuentran definidas para el efecto
en el numeral 12.4 del Capitulo Decimosegundo “Vigencia, terminacion y liquidacion de la

Universalidad TIPS-Pesos” del Reglamento, el cual puede ser consultado en el sitio de internet
de la Titularizadora www.titularizadora.com.

6.5 Actualizaciones y modificaciones al Prospecto

En los términos del articulo 5.6.10.3.4 del Decreto 2555 de 2010 del Ministerio de Hacienda, el
presente Prospecto debera ser actualizado en la medida en que se presenten modificaciones a la
informacion y datos aqui contenidos. En todo caso la informacion financiera relativa a la
Titularizadora y al desempefio de los Activos Subyacentes se actualizard con periodicidad
mensual.
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Salvo los casos de actualizacion antes relacionados, el presente Prospecto sdlo podréd ser
modificado por escrito con la aceptacion de la Titularizadora y de la Asamblea de Tenedores de
TIPS-Pesos. Sin perjuicio de lo anterior la modificacion al Prospecto podré ser realizada con la
aprobacion previa del Representante Legal de Tenedores, sin necesidad de la aprobacion de la
Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos, si la modificacion a realizar (i) es simplemente formal o
(ii) pretende la aclaracion, reglamentacion o complementacion de aspectos de procedimiento o
(iii) la aclaracion, regulacion o complementacion de algun tema no previsto en este Prospecto
pero que por su naturaleza tenga o pueda tener incidencia en el Proceso de Titularizacion,
siempre que la modificacion de que se trate no implique (x) cambio alguno en la estructura del
Proceso de Titularizacion o de la Universalidad TIPS-Pesos o; (y) la alteracion de los derechos
de los Tenedores, de las Partes Intervinientes o de aquellos que tengan derechos exigibles contra
la Universalidad TIPS-Pesos en desarrollo del Proceso de Titularizacion en los términos
sefialados en el Reglamento. En todos los casos en que haya lugar a la modificacion de este
Prospecto, se debera informar a la Superintendencia Financiera, a la Sociedad Calificadora de
Valores y al publico en general mediante la publicacion de la modificacion correspondiente en el
sitio de internet wwuw.titularizadora.com.

6.6 Solucién de controversias

La solucidn de las controversias o diferencias que se llegaren a presentar entre la Titularizadora y
cualquiera de las Partes Intervinientes o demas terceros, que tengan derechos o participen en el
Proceso de Titularizacidn, por razén o con ocasién de lo establecido en el Reglamento y este
Prospecto 0 en su ejecucion, se sujetaran al procedimiento de solucién de controversias
establecido en el Reglamento.

6.7 Ley aplicable

El Reglamento y este Prospecto seran interpretados de conformidad con las leyes de la Republica
de Colombia.

6.8 Validez
En caso de que alguna de las disposiciones del Reglamento o del presente Prospecto fuere

considerada ilegal, invalida o inejecutable por algin tribunal de jurisdiccién competente, las
demas disposiciones en tales documentos contenidas permaneceran con pleno vigor y efecto.
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Seccion 7
Descripcion de los Activos Subyacente de la Emision

En esta seccion se describen los Activos Subyacentes de la Universalidad TIPS-Pesos los cuales
en conjunto conforman los Activos Subyacentes de la Emision.

7.1 Activos Subyacentes

Son Activos Subyacentes de la Universalidad TIPS-Pesos los Créditos Hipotecarios con las
siguientes condiciones y caracteristicas:

7.1.1 Créditos Hipotecarios

Son los Créditos Hipotecarios y sus Garantias Hipotecarias cuya relacion e identificacion se
adjunta en el Anexo de Créditos Hipotecarios (Anexo 7). Se incluyen la totalidad de los pagos
que se reciban a partir de la Fecha de Emisién por concepto de intereses, capital y demas
derechos accesorios de los Créditos Hipotecarios, entre otros derivados de (i) Prepagos de los
Creéditos Hipotecarios; (ii) recuperacion de capital en mora por dacién en pago o adjudicacién en
remate, ventas de BRP y recaudos por remates a favor de terceros de Garantias Hipotecarias; (iii)
saldos a favor en procesos de Sustitucién de Créditos Hipotecarios; (iv) pagos recibidos por
concepto de la Recompra de Créditos Hipotecarios; (v) pagos recibidos por concepto de la
Cesion de Créditos Hipotecarios; (vi) pagos recibidos por concepto de la Cobertura FRECH; y
(vii) cualquier otro derecho derivado, directa o indirectamente, de los Créditos Hipotecarios..

El Saldo de Capital Total de Créditos Hipotecarios a la fecha de expedicién de este Prospecto
asciende a la cantidad de $496.516.616.712,14 Pesos Colombianos.

7.1.2 Seguros

Los derechos sobre los Seguros a través de los cuales se protege la vida de los Deudores y la
integridad de los inmuebles sobre los que recaen las Garantias Hipotecarias.

7.1.3 Activos o derechos derivados del Mecanismo de Cobertura Parcial TC

Los activos o derechos derivados o relacionados con el Contrato de Mecanismo de Cobertura
Parcial TC.

7.1.4 Otros activos y derechos

Los rendimientos derivados de las Inversiones Temporales y cualquier otro derecho derivado de
los Contratos Maestros de Administracion, de los Contratos Maestros de Compraventa y de
cualquiera de los anteriores numerales de conformidad con lo dispuesto en el Reglamento y en el
Prospecto.

7.1.5 Adquisicion, transferencia de los Créditos Hipotecarios
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Los Créditos Hipotecarios fueron adquiridos por la Titularizadora a los Vendedores Autorizados
por virtud de Contratos de Compraventa perfeccionados mediante el mecanismo de oferta y
aceptacion de oferta en cumplimiento de lo establecido en el Contrato Maestro de Compraventa,
de conformidad con la siguiente relacion:

Portafolio Créditos No. de Tasa con Cobertura| Tasa Deudor Saldo de Capital Total
Hipotecarios Créditos FRECH PP (%) (1) PP (%) (2) (Pesos Colombianos)
Hipotecarios
Banco Caja Social 3.232 11,05 10,41 230.959.402.742,12
Banco Davivienda 2.717 10,75 10,01 265.557.213.970,02
Total 5.949 10,89 10,20 496.516.616.712,14

PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con cobertura FRECH
(2) Tasa sin cobertura FRECH

La Tasa con Cobertura FRECH (1) es el resultado de considerar conjuntamente la tasa de interés
a cargo del Deudor (neta del beneficio de la Cobertura FRECH) y la tasa de interés recibida del
Banco de la Republica por concepto de la Cobertura FRECH, reflejando de esta forma la tasa de
interés completa pactada con el Deudor a la originacion. La metodologia de proyeccion de los
flujos de caja de los Créditos Hipotecarios, incluyendo los que cuentan con Cobertura FRECH y
Cobertura Adicional se encuentra en el Anexo 2.

La Tasa Deudor PP (2) refleja la tasa de interés pagada por el Deudor (neta del beneficio de la
Cobertura FRECH) durante el Término de Cobertura FRECH

La transferencia a favor de la Titularizadora de los Créditos Hipotecarios se perfeccion6
mediante cesion de Créditos Hipotecarios y Garantias Hipotecarias de conformidad con el
articulo 15 de la Ley 35 de 1993, el articulo 77 de la Ley 510 de 1999 y el paréagrafo del articulo
12 de la Ley 546 de 1999. Para el efecto en la Fecha de Cierre se llevé a cabo el endoso y entrega
de los Pagarés junto con las respectivas escrituras de hipoteca en cumplimiento de lo sefialado en
el Contrato Maestro de Compraventa.

La transferencia de los derechos, intereses y beneficios sobre los Seguros, se perfecciond en la
Fecha de Cierre mediante la designacién de la Titularizadora como beneficiaria a titulo oneroso
tanto de las Polizas de Seguro de Incendio y Terremoto que amparan los inmuebles hipotecados,
como de las respectivas Polizas de Vida Deudores. En la Fecha de Cierre la Titularizadora recibid
a satisfaccion el documento original de los anexos en los que consta la designacion de la
Titularizadora como beneficiaria a titulo oneroso tanto de las Pélizas de Seguro de Incendio y
Terremoto que amparan los inmuebles hipotecados, como de las respectivas Polizas de Vida
Deudores.

La informacién relacionada con las condiciones de adquisicion por parte de la Titularizadora de
los Créditos Hipotecarios incluyendo las obligaciones de saneamiento mediante la sustituciéon y
recompra a cargo de los Vendedores Autorizados en relacion con los Créditos Hipotecarios, se
encuentra relacionada en los Contratos Maestros de Compraventa asi como en los Contratos de
Compraventa por virtud de los cuales adquirio los Portafolios de Creditos Hipotecarios a los
Vendedores Autorizados. Dichos documentos pueden ser consultados en el sitio de internet
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www.titularizadora.com. Los Manuales de Operaciones — Compraventa los cuales hacen parte de
los Contratos de Compraventa seran puestos a disposicion de los inversionistas interesados previa
solicitud dirigida a la siguiente direccion electrénica: inversionistas@titularizadora.com

7.1.6 Caracteristicas de los Créditos No VIS

Las caracteristicas de los Créditos No VIS estan determinadas por los Pardmetros de Seleccion
definidos por la Titularizadora, en los términos sefialados en el Contrato Maestro de
Compraventa los cuales son verificados a la Fecha de Verificacion de Parametros de Seleccion.
Los Pardmetros de Seleccidn de los Créditos No VIS son los siguientes:

Parametros de Seleccion Créditos No VIS

Generales e Los Créditos No VIS deben cumplir con la reglamentacion establecida por la
Superintendencia Financiera al momento de la originacion.

e Los Créditos No VIS con Cobertura FRECH deben cumplir con la reglamentacion
definida en la Regulacién FRECH al momento de la originacion.

e Los Créditos No VIS con Cobertura Adicional deben cumplir con la
reglamentacion definida por el Vendedor Autorizado al momento de la
originacion.

e Las reliquidaciones deben estar aplicadas o debidamente justificada su no
aplicacion.

e Las reliquidaciones deben estar aprobadas por la Superintendencia Financiera

para todos los Créditos No VIS.

Otorgados a personas naturales.

Clasificados como vivienda por la Superintendencia Financiera incluyendo

créditos para (i) adquisicion de vivienda nueva y usada y (ii) créditos para la

reparacion, remodelacion, subdivisién o mejoramiento de vivienda usada.

e Denominados en pesos colombianos.

Sistemas de amortizacion de abonos a capital constantes en pesos y de
cuota constante en pesos aprobados por la Superintendencia Financiera
incluyendo los sistemas de amortizacion para Créditos No VIS con Cobertura
FRECH o Cobertura Adicional, definidos en la Circular Externa 013 de 2009 de
la Superintendencia Financiera.

e Créditos No VIS con Cobertura FRECH (i) con solicitud expresa de Cobertura
FRECH por parte del Deudor, (ii) desembolsados con posterioridad al primero de
abril de 2009, (iii) objeto exclusivo la construccion de vivienda propia o a la
compra de vivienda nueva, (iv) cumplan con las demas condiciones de
elegibilidad para la Cobertura FRECH establecidas en la Regulacion FRECH, (v)
tengan a la Fecha de Cierre la aceptacion del Banco de la Republica a la solicitud
de acceso de la Cobertura FRECH y (vi) Término de Cobertura FRECH no mayor
a 7 afios

e Créditos No VIS con Cobertura Adicional (i) con aceptacién expresa de
condiciones de Cobertura Adicional por parte del Deudor y (ii) Término de
Cobertura Adicional no mayor a 8 afios.

Créditos Vinculados e Créditos hipotecarios otorgados a los Deudores de los Créditos No VIS

exclusivamente en desarrollo del proceso de otorgamiento de alivios a los

Deudores definido en los Decretos 2331 de 1998 y 688 de 1999 asi como en la

Circular Externa 011 de 1999 de Fogafin, que cumplan exclusivamente las

siguientes condiciones:

(i) hayan sido otorgados por el Vendedor Autorizado o éste Ultimo sea su

propietario por haberlos adquiridos a Fogafin

(ii) se encuentren amparados por la misma Garantia Hipotecaria del Crédito No

VIS
(iii) No se encuentren en proceso de cobro judicial

Tipo de Crédito No VIS

e Créditos No VIS otorgados para la reparaciéon, remodelacion, subdivision o
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mejoramiento de vivienda usada en los casos en gque se encuentren amparados por
la misma Garantia Hipotecaria del Crédito No VIS otorgado por el Vendedor
Autorizado para la adquisicién de vivienda nueva o usada que cumplan
exclusivamente las siguientes condiciones:
(i) hayan sido otorgados por el Vendedor Autorizado
(ii) que los Deudores del Crédito No VIS otorgados para la reparacion,
remodelacion, subdivision o mejoramiento de vivienda usada sean los
mismos Deudores del Crédito No VIS otorgado por el Vendedor Autorizado
para la adquisicion de vivienda nueva o usada
(iii) no se encuentren en proceso de cobro judicial

Cuota

Pagos mensuales

Moneda

Pesos

Calificacién de los Créditos No
VIS de acuerdo con los
parametros de la
Superintendencia Financiera.

Como minimo el 98% de los Créditos No VIS que conforman el portafolio de
Créditos No VIS debe contar con calificacion “A” y;
Como maximo el 2% de los Créditos No VIS que conforman el portafolio de
Créditos No VIS puede contar con calificacién “B”.

Scoring de Comportamiento:

Condicion aplicable exclusivamente a Créditos No VIS con un plazo transcurrido

desde su originacion igual o mayor a un (1) afio y que cuenten con calificacion

“A”, en las siguientes condiciones:

(i)  Scoring de Comportamiento Minimo de 873 y un LTV Actual menor o
igual a 80%. O;

(i)  Scoring de Comportamiento mayor o igual a 826 y menor de 873 y un LTV
Actual menor o igual a 60% o,

(iii) Scoring de Comportamiento mayor o igual a 690 y menor de 826 y un LTV
Actual menor o igual a 50% o,

(iv) Scoring de Comportamiento mayor o igual a 484 y menor de 690 y un LTV
Actual menor o igual a 40% o,

(v) Scoring de Comportamiento menor a 484 y LTV Actual menor o igual a
30%.

Scoring de Originacion

Condicion aplicable exclusivamente a Créditos No VIS con un plazo transcurrido

desde su originacién menor a un (1) afio y que cuenten con calificacion “A”, en

alguna de las siguientes condiciones:

(i) Scoring de Originacion Minimo de 939 y LTV Actual menor o igual a 80%; o

(ii) Scoring de Originacién mayor o igual a 918 y menor a 939 y LTV Actual
menor de 70% o

(iii) Scoring de Originacién mayor o igual a 686 y menor a 918 y LTV Actual
menor de 60%. O

(iv) Scoring de Originaciéon menor a 686 y LTV Actual menor de 50%.

Condiciones aplicables a
Créditos
No VIS Calificados en “B”

Si se trata de Créditos No VIS desembolsados con anterioridad al afio 2000, los
mismos deben (i) tener una mora maxima menor o igual a 90 dias y (ii) un LTV
Actual menor o igual a 70%.

Si se trata de Créditos No VIS desembolsados con posterioridad al afio 2000, los
mismos deben cumplir alguno de los siguientes requisitos:

(i) Mora maxima menor o igual a 90 dias y LTV Actual menor o igual a 70%
(ii) Mora méxima menor o igual a 120 dias y LTV Actual menor o igual a 50%

Saldo de capital a la Fecha de
Verificacion de Parametros de
Seleccion

Méximo $500 millones sumando el saldo de capital vigente de los Créditos No
VIS y de los Créditos Vinculados amparados por la misma Garantia Hipotecaria.

Plazo restante al momento de la
originacion

Minimo: 5 afios

Plazo restante a la Fecha de
Verificacion de Parametros de
Seleccion

Méximo: 20 afios

Créditos No VIS Reestructurados

Créditos No VIS Reestructurados entendidos como aquellos Créditos No VIS en
relacion con los cuales se ha celebrado un acuerdo con los Deudores modificando
las condiciones originalmente pactadas de los Créditos No VIS con el fin de
normalizar su situacion de mora que cumplan las siguientes condiciones:
(i) el término transcurrido entre la fecha de la Gltima reestructuracion y la Fecha
de Cierre sea superior a un (1) afio y:
(ii) durante dicho término los Créditos No VIS no hayan presentado situaciones
de mora iguales o superiores a 60 dias.
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Créditos No VIS con acuerdos
especiales

No se aceptan Créditos No VIS que se encuentren sujetos a acuerdos
especiales estipulados entre el Vendedor Autorizado y los Deudores que
impliquen la modificacién de las Condiciones Contractuales de los Créditos
No VIS del Portafolio Seleccionado, tales como (i) disminuciones o aumentos
temporales de tasa, (ii) condonacion de capital e intereses sujeto a
comportamiento al dia de los Deudores, (iii) pago de parte de la cuota por
parte del Vendedor Autorizado durante un periodo de tiempo definido
dependiendo del comportamiento de pago de los Deudores, entre otros.

Reclamaciones/Procesos
Juridicos

No se aceptan Créditos No VIS cuyo Deudor haya iniciado un proceso judicial de
cualquier clase en contra del Vendedor Autorizado.

No se aceptan Créditos No VIS con Cobertura FRECH cuyo Deudor haya iniciado
una reclamacion administrativa, extrajudicial o judicial de cualquier clase en
contra del Vendedor Autorizado o del Banco de la Republica por razén de la
Cobertura FRECH.

No se aceptan Créditos No VIS con Cobertura Adicional cuyo Deudor haya
iniciado una reclamacion administrativa, extrajudicial o judicial de cualquier clase
en contra del Vendedor Autorizado por razdn de la Cobertura Adicional

Propiedad

Se debe acreditar la inexistencia de embargos, gravamenes o limitaciones de
dominio que afecten la libre disponibilidad del activo.

Orden de prelacion de Hipoteca

Primer grado.

Garantias Hipotecarias

No se aceptan Garantias Hipotecarias compartidas entre el Vendedor Autorizado y
un tercero.

No se aceptan Garantias Hipotecarias constituidas sobre inmuebles ubicados en
conjuntos, urbanizaciones, proyectos, agrupaciones, condominios, bloques
residenciales o similares que (i) presenten problemas estructurales de cimentacion
o similares o (ii) se encuentren localizados en zonas afectadas por conflictos de
orden publico, como resultado de lo cual se haya producido un demérito,
depreciacion desvalorizacion del inmueble correspondiente con anterioridad a la
Fecha de Cierre.

No se aceptan Garantias Hipotecarias constituidas sobre inmuebles que se
encuentren en obra negra o gris.

No se aceptan Garantias Hipotecarias constituidas sobre inmuebles construidos
con anterioridad al afio 1960.

No se aceptan Garantias Hipotecarias constituidas sobre inmuebles que se
encuentren sujetos a régimen de patrimonio histérico o conservacidn
arquitectonica o en general cualquier otro régimen especial de conservacion.

No se aceptan Garantias Hipotecarias sobre inmuebles cuya propiedad haya sido
enajenada por parte de uno, varios o la totalidad de los Deudores dentro de los
doce meses anteriores a la Fecha de Cierre.

Relacion cuota/ingreso a la fecha
de originacion del Crédito No
VIS

30% para Créditos No VIS originados a partir del 1 de enero del 2000, de
conformidad con la Ley 546 de 1999.

Cumplimiento  requerimientos
del Sistema de Administracion
del Riesgo de Lavado de Activos
y de la Financiacion del
Terrorismo (SARLAFT)

Los Créditos No VIS deben cumplir con los requisitos y condiciones establecidos
por el SARLAFT del Vendedor Autorizado y/o la reglamentacion definida por la
Superintendencia Financiera para la prevencion del lavado de activos y
financiacion del terrorismo que se encuentren vigentes a la Fecha de Cierre.

El Deudor no debe estar incluido en listas para el control de lavado de activos
administradas por cualquier autoridad nacional o extranjera, tales como la Oficina
de Control de Activos en el Exterior (OFAC) del Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos de América

7.1.6.1 Condiciones de los Créditos No VIS

La totalidad de los Créditos No VIS han sido originados de conformidad con los requisitos y
condiciones definidos en la Ley 546 de 1999 para el efecto. Algunos de estos Créditos No VIS
cuentan con el beneficio de la Cobertura FRECH y dentro de estos también algunos cuentan con
el beneficio de la Cobertura Adicional.
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La descripcion de las condiciones especificas de la Cobertura FRECH y de la Cobertura
Adicional se encuentra detallada en el Anexo 3 de este Prospecto. Por su parte, la descripcion de
los Seguros se encuentra en el Anexo 9.

7.1.7 Descripcion de los Créditos No VIS

La informacién relacionada con los Créditos No VIS en los términos antes sefialados esta
actualizada a la Fecha de Cierre y se incluye como Anexo 8 de éste Prospecto.

7.2 Condiciones de administracion y custodia de los Créditos Hipotecarios
7.2.1 Administradores de los Créditos Hipotecarios

La administracion de los Créditos Hipotecarios ha sido encomendada a los Administradores
Autorizados entidades que cuentan con la capacidad técnica, financiera y legal necesaria para el
desarrollo de la gestion de los Créditos Hipotecarios y son poseedoras de la red e infraestructura
necesarias para garantizar su adecuada administracion, recaudo y cobranza.

La designacion y contratacion de los Administradores Autorizados esta sujeta a un procedimiento
de certificacion previa por parte de la Titularizadora encaminado a la verificacién del
cumplimiento por parte de los Administradores Autorizados de los Parametros de Certificacion.
Los Parametros de Certificacion corresponden a las condiciones que los Administradores
Autorizados deben (i) cumplir para poder realizar la gestion de administracion de Créditos
Hipotecarios y (ii) mantener durante la vigencia de los Contratos Maestros de Administracion y
de los Contratos de Administracion correspondientes. Los Pardmetros de Certificacion de los
Administradores Autorizados son los siguientes:

Parametros de Certificacion Administradores Autorizados

Aspecto evaluado Descripcion
Estructura corporativa Revision de la estructura organizacional con especial atencion en las areas de
crédito y cartera hipotecaria.
Aspectos juridicos Andlisis de la situaciéon juridica de la entidad, composicion accionaria y

contratos con terceros que tengan un impacto directo en la administracion de la
cartera hipotecaria.

Aspectos comerciales Evaluacion de la posicion competitiva de la entidad frente al mercado y los
principales productos y servicios que ofrece dentro del negocio hipotecario.

Aspectos financieros Anélisis detallado de los estados financieros, politicas de capitalizacidn,
portafolio de inversiones, etc., que permitan evidenciar la solidez econémica de
la entidad.

Aspectos sobre otorgamiento y | Revisidn de las politicas, normas y procedimientos para otorgamiento.
administracion  del  crédito
hipotecario

Aspectos operativos Andlisis detallado de las normas y procedimientos establecidos en la entidad
para la administracion de la cartera en lo que se refiere a recaudo, cobranza,
quejas y reclamos, seguros, garantias, contabilidad y administracion de BRP
entre otros.

Medicion del riesgo de crédito | Estudio de la metodologia utilizada por la entidad para medicion del riesgo.
Aspectos tecnoldgicos Andlisis de las normas y procedimientos de seguridad tecnologica y de
informacién que tenga la entidad para el negocio hipotecario. Asi como la
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revisién de los planes de contingencia para atencién del negocio en caso de
desastres graves.

Aspectos del sistema de control | Revision de las politicas, normas, elementos y procedimientos que conforman
interno el sistema de control interno de la entidad y que permitan evidenciar el
cumplimiento de la regulacion vigente sobre la materia.

La Titularizadora revisa y evalUa los estandares de administracion del Administrador Autorizado
con el fin de monitorear la gestion el activo subyacente. Adicionalmente, realiza un proceso de
revision de la certificacion inicial denominado recertificacion anual mediante la solicitud de
informacion al Administrador Autorizado, visitas en sitio a los procesos y el andlisis de
indicadores de gestion del periodo.

La gestion de administracion a cargo de los Administradores Autorizados esta regulada por los
términos y condiciones contenidos en el Contrato Maestro de Administracion y en los Contratos
de Administracion, los cuales pueden ser consultados en el sitio de internet
www.titularizadora.com. Los Manuales de Administracion de Cartera Productiva los cuales
hacen parte de los Contratos de Administracion seran puestos a disposicion de los inversionistas
interesados  previa  solicitud  dirigida a la  siguiente  direccién  electronica:
inversionistas@titularizadora.com.

7.2.2 Portafolios de Creditos Hipotecarios a cargo de los Administradores Autorizados

En desarrollo de los Contratos de Administracion la gestion de administracion de los Portafolios
de Créditos Hipotecarios ha sido asignada por la Titularizadora a los Administradores
Autorizados, entidades que a la vez tienen la condicion de Vendedores Autorizados, de
conformidad con la siguiente relacion:

Administrador Autorizado Portafolio de Créditos Hipotecarios
Banco Caja Social Portafolio Banco Caja Social
Banco Davivienda Portafolio Davivienda

Los siguientes Administradores Autorizados tienen la calidad de accionistas de la Titularizadora.
Tales entidades tienen la siguiente participacién en el capital de la Titularizadora:

Administrador Autorizado Participacion accionaria
Banco Caja Social 26,85%
Banco Davivienda 26,85%

7.2.2.1 Obligaciones a cargo de los Administradores Autorizados

En cumplimiento de sus obligaciones contenidas en los Contratos Maestros de Administracion y
en los Contratos de Administracion, los Administradores Autorizados asumen la gestién de
administracion, custodia, recaudo y cobranza de los Créditos Hipotecarios incluyendo pero sin
limitarse a las siguientes funciones: (i) La gestion de custodia de la Documentacién de
Originacion de conformidad con las condiciones de seguridad, conservacion y control definidos
por la Titularizadora; (ii) obligaciones en relacion con la causacion, facturacion, liquidacion y
cancelacion de los Créditos Hipotecarios incluyendo para el caso de Creditos Hipotecarios con
Cobertura FRECH y Cobertura Adicional la obligacion de realizar los ajustes requeridos en su
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liquidacidn, aplicacion y/o facturacion en los casos de terminacion de la Cobertura FRECH o de
la Cobertura Adicional, de forma anticipada o por vencimiento del Término de Cobertura FRECH
o del Término de Cobertura Adicional segun corresponda; (iii) obligaciones especificas respecto
de la administracion de los recaudos de los Créditos Hipotecarios; (iv) obligaciones en relacion
con el procedimiento de cobro ante el Banco de la Republica de la Cobertura FRECH incluyendo
las gestiones requeridas para obtener el pago correspondiente; (v) obligacion especifica de
transferencia de recaudos efectuados por concepto del Portafolio Administrado incluyendo los
recaudos por concepto de la Cobertura FRECH, correspondiente mediante depdsito en la Cuenta
de Recaudo; (vi) obligaciones especificas en relacidn con la atencién de solicitudes y remision de
informacion a los Deudores; (vii) obligaciones especificas en relacion con los procedimientos de
Sustitucion de Créditos Hipotecarios, Recompra de Créditos Hipotecarios y reliquidacion de
Créditos Hipotecarios; (viii) obligaciones especificas en relacion con la gestion de cobranza
administrativa, prejuridica y judicial de los Créditos Hipotecarios; (ix) atencion y respuesta de las
acciones de tutela, populares o de grupo que los Deudores inicien y adelanten en contra del
Administrador Autorizado y/o la Titularizadora; (x) obligaciones relacionadas con la
administracion, recepcion y venta de BRP; (xi) obligaciones relacionadas con la administracion de
los Seguros; (xii) obligaciones relacionadas con la preparacion y remision de la totalidad de los
reportes de informacién y gestion requeridos por la Titularizadora, las entidades de control y los
Deudores; (xiii) obligaciones de confidencialidad y reserva en relacién con los datos e
informaciones de los Deudores dando cumplimiento a las normas que protegen el derecho al buen
nombre y a la intimidad de los Deudores y; (xiv) en general realizar la gestion de administracion
de los Creditos Hipotecarios a su cargo por lo menos con el mismo grado de prudencia, diligencia
y dedicacion que aplican para la administracion de sus propios créditos, dando cumplimiento y
aplicacion a las normas establecidas por la Superintendencia Financiera para el efecto.

7.2.2.2 Custodia de los Créditos Hipotecarios

La obligacion de custodia de la Documentacion de Originacion de los Créditos Hipotecarios se
encuentra en todos los casos en cabeza del Administrador Autorizado. En desarrollo de esta
obligacion el Administrador Autorizado debera velar porque la Documentacion de Originacién se
mantenga de conformidad con las condiciones de seguridad, conservacién y control definidos por
la Titularizadora, incluyendo la implementacién de sistemas de archivo y organizacion
independiente para los Créditos Hipotecarios a su cargo dentro de las bdvedas de seguridad o
lugares designados para el almacenamiento de la Documentacién de Originacion. Dichos sistemas
deben asegurar la debida identificacion y separacion de los Créditos Hipotecarios de manera que
en ningun caso puedan ser considerados como de propiedad del Administrador Autorizado o de un
tercero distinto a la Titularizadora.

La obligacion de custodia a cargo del Administrador Autorizado puede ser desarrollada en sus
propias instalaciones o en las de un tercero debidamente autorizado por la Titularizadora. Si la
custodia se realiza en las instalaciones del Administrador Autorizado dicha custodia deber estar a
cargo de una entidad completamente independiente al Administrador Autorizado a satisfaccion de
la Titularizadora, la cual desarrollara la gestion de custodia en las instalaciones del Administrador
Autorizado pero con completa independencia del mismo. En todos los casos el Administrador
Autorizado se obliga a suscribir con el Custodio Designado un contrato de custodia en el cual se
establezcan de manera particular sus obligaciones de custodia. En dicho contrato de custodia se
establecera la obligacion del Custodio Designado de atender los requerimientos de informacion
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que le formule la Titularizadora en relacion con los Créditos Hipotecarios. Las condiciones
particulares de la gestion de custodia se encuentran relacionadas en el Manual de Administracién
de Cartera Productiva.

En desarrollo de lo anterior la obligacién de custodia a cargo de los Administradores Autorizados
sera desarrollada por éstos en todos los casos a través de los siguientes Custodios Designados
quienes actuaran por cuenta de los Administradores Autorizados y mantendran la Documentacion
de Originacion en sus propias instalaciones las cuales son distintas, separadas e independientes de
aquellas propias de los Administradores Autorizados:

Créditos Hipotecarios Administrador Autorizado Custodio Designado Tipo de
Custodia
Portafolio Banco Caja Social Banco Caja Social Manejo Técnico de Informacion Externa
(MTI) S.A.
Portafolio Davivienda Banco Davivienda Manejo Técnico de Informacion Externa
(MTI) S.A.

7.2.2.3 Remuneracion de los Administradores Autorizados

Por la prestacion de sus servicios de administracion de los Créditos Hipotecarios cada uno de los
Administradores Autorizados recibe una comision de administracion liquidada de conformidad
con lo establecido en los Contratos Maestros de Administracion y en los Contratos de
Administracion.

Los pagos a favor del Administrador Autorizado por concepto de la comision de administracion se
realizardn con cargo exclusivo a los recursos de la Universalidad TIPS-Pesos y se sujetaran en
todo a la Prelacién de Pagos. En ningln caso la Titularizadora estara en obligacion de asumir con
su patrimonio, los pagos por concepto de la comisién de administracion ni ningun otro pago a
favor de los Administradores Autorizados derivado de la ejecucién de los Contratos de
Administracion.

7.2.2.4 ldentificacion y datos generales de los Administradores Autorizados

La identificacion y datos generales de los Administradores Autorizados de los Créditos
Hipotecarios se relacionan como Anexo 10 de éste Prospecto.

7.3 Separacion y aislamiento patrimonial - Activos Subyacentes

En desarrollo de lo sefialado en el articulo 12 de la Ley 546 de 1999, en el articulo 68 de la Ley
964 de 2005 y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 2.21.1.1.4 del Decreto 2555 de
2010, la Titularizadora a partir de la fecha de expedicion del Reglamento separé y aislé
completamente de su patrimonio la totalidad de los Activos Subyacentes con sujeciéon a los
términos y condiciones definidos en el Reglamento. Tales Activos Subyacentes una vez
separados Y aislados y pasaron a conformar la Universalidad TIPS-Pesos.

La separacion y aislamiento patrimonial de los Activos Subyacentes en los términos aqui

definidos, implica la enajenacion de la totalidad de los derechos de propiedad, intereses y
beneficios en cabeza de la Titularizadora sobre cada uno de los Activos Subyacentes. A partir de
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la expedicion del Reglamento, la Titularizadora implement6 un sistema de informacion contable
para la Universalidad TIPS-Pesos independiente y totalmente separado de los sistemas de
informacidn contable de sus propios activos asi como de los activos de las demas universalidades
que haya creado o vaya a crear en el futuro.

Como consecuencia de la creacion de la Universalidad TIPS-Pesos y la separacion patrimonial
realizada, la Titularizadora no tiene, en ningun evento, el derecho de disponer en su beneficio de
los Activos Subyacentes ni usufructuarlos, gravarlos, usarlos o darles cualquier destinacion
diferente a la sefialada en el Reglamento, toda vez que tales Activos Subyacentes a partir de la
fecha de suscripcion del Reglamento, han sido separados y aislados del patrimonio de la
Titularizadora. En tal sentido la Titularizadora en su calidad de Emisor de los TIPS-Pesos y en su
condicion de Administrador de la Universalidad TIPS-Pesos en los términos definidos en el
Reglamento, unicamente podré realizar con los Activos Subyacentes las gestiones a su cargo,
tendientes al cumplimiento del objeto de la Universalidad TIPS-Pesos y del Proceso de
Titularizacion.
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Seccion 8
Descripcion de los TIPS-Pesos y de la Emision

8.1 Caracteristicas de los TIPS-Pesos

Los TIPS-Pesos tienen las siguientes caracteristicas:

8.1.1 Régimen legal, denominacion y ley de circulacion

Tienen el caracter y las prerrogativas de los titulos valores, estan sujetos a las reglas previstas en
la ley, en el Reglamento, en éste Prospecto y en el Titulo Global, estan denominados en Pesos
Colombianos y su ley de circulacion es a la orden.

8.1.2 Clases

Los TIPS-Pesos tendrén las siguientes clases: (i) TIPS-Pesos A; (ii) TIPS-Pesos B; (iii) TIPS-
Pesos MZ; (iv) y TIPS-Pesos C.

8.1.3 Series, plazos y tipo de titulo
Los TIPS-Pesos A tendran una Serie Unica con un plazo uniforme de vencimiento de diez (10)

afios mientras que los TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y TIPS-Pesos C tendran una Serie Unica con
plazos uniformes de vencimiento de quince (15) afios, en las siguientes condiciones:

Clase Serie Monto de la Serie Plazo de Tipo de titulo
(Pesos Colombianos) | vencimiento meses
TIPS-Pesos A A 2024 441.899.800.000 120 Contenido crediticio
TIPS-Pesos B B 2029 54.616.800.000 180 Contenido crediticio
TIPS-Pesos MZ MZ 2029 3.676.200.000 180 Contenido crediticio
TIPS-Pesos C C 2029 2.482.600.000 180 Contenido mixto
Total 502.675.400.000

8.1.4 Monto de la Emision y namero de titulos a emitir

La Emision se realiza por la cantidad de $502.675.400.000 Pesos Colombianos distribuida en los
TIPS-Pesos por clase y Serie por los siguientes montos:

Clase Serie Monto (Pesos Colombianos) No. de Titulos
TIPS-Pesos A A 2024 441.899.800.000 4.418.998
TIPS-Pesos B B 2029 54.616.800.000 546.168

TIPS-Pesos MZ MZ 2029 3.676.200.000 36.762
TIPS-Pesos C C 2029 2.482.600.000 24.826
Total 502.675.400.000 5.026.754

8.1.5 Rentabilidad

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos est4 determinada de la siguiente forma:
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8.1.5.1 Rentabilidad de los TIPS-Pesos A
a. TIPS-Pesos A - Primer Lote
La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos A que se coloquen en el Primer Lote estara determinada

por la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A, tomando como referencia la Tasa Facial Mé&xima
determinada en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote de la siguiente forma:

Clase Serie Plazo de vencimiento Tasa Facial Maxima Modalidad de
meses (efectiva anual) pago
TIPS-Pesos A 2024 120 Aviso de Oferta Pablica del Mes vencido
Primer Lote

b. TIPS-Pesos A- Segundo Lote

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos que se coloquen a través del Segundo Lote
correspondera a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A establecida para los TIPS-Pesos del Primer
Lote en desarrollo de la Subasta Holandesa. En caso de que la colocacion del Primer Lote se
declare desierta la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A del Segundo Lote serd igual a la Tasa Facial
Maxima.

8.1.5.2 Rentabilidad de los TIPS-Pesos B

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos B estara determinada por la Tasa Facial Final TIPS-
Pesos B de la siguiente forma:

Clase Serie | Plazo de vencimiento Tasa de interés Modalidad de
meses (EA) pago
TIPS-Pesos B 2029 180 Tasa Facial Final TIPS-Pesos B Mes vencido

8.1.5.3 Rentabilidad de los TIPS-Pesos MZ y de los TIPS-Pesos C

La rentabilidad facial de los TIPS-Pesos MZ y de los TIPS-Pesos C estd determinada de la
siguiente forma:

Clase Serie Plazo de vencimiento Tasa de interés Modalidad de
meses (EA) pago
TIPS-Pesos MZ | 2029 180 11,00% Mes vencido
TIPS-Pesos C 2029 180 12,50% Mes vencido

8.1.6 Calificaciones
De conformidad con el articulo 5.6.10.2.12 del Decreto 2555 de 2010 del Ministerio de Hacienda,

los TIPS-Pesos han sido objeto de calificacion por la Sociedad Calificadora de Valores en las
siguientes condiciones:
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Clase Serie Calificacion
TIPS-Pesos A A 2024 AAA (Triple A)
TIPS-Pesos B B 2029 BBB (Triple B)

TIPS-Pesos MZ MZ 2029 BB- (Doble B menos)
TIPS-Pesos C C 2029 CCC (Triple C)

8.1.7 Precio de suscripcion

Corresponde al Precio Par calculado a la Fecha de Cumplimiento de la Subasta para el Primer
Lote y a la Fecha de Cumplimiento del Underwriting para el Segundo Lote. Para los efectos de
éste Prospecto el Precio Par corresponde al valor nominal de los TIPS-Pesos de cada Serie
adicionado en el Cupon Corrido causado entre la Fecha de Emision y la Fecha de Cumplimiento
de la Subasta o0 a la Fecha de Cumplimiento del Underwriting.

8.1.8 Forma de Pago

La forma de pago sera en Pesos Colombianos calculada a la Fecha de Cumplimiento de la
Subasta para el Primer Lote y de la Fecha de Cumplimiento del Underwriting para el Segundo
Lote.

8.1.9 Monto de la inversién

El monto de la inversion en TIPS-Pesos se establece como el resultado de multiplicar el total de
los TIPS-Pesos suscritos por su valor nominal.

8.1.10 Monto y minimo de suscripcion

Cada uno de los TIPS-Pesos debera expedirse por un nimero entero. Cuando el monto de
suscripcion de los TIPS-Pesos no corresponda a un namero entero tal monto de suscripcién se
aproximarg al valor entero inferior. El monto minimo de suscripcion de los TIPS-Pesos en el
mercado primario serd la suma de Diez Millones ($10.000.000) de Pesos Colombianos.

8.1.11 Valor nominal

Cada TIPS-Pesos tendra un valor nominal de Cien Mil ($100.000) Pesos Colombianos en el
momento de emision.

8.1.12 Condicion de negociabilidad y transferencia

Con posterioridad a su suscripcion, los TIPS-Pesos no estaran sujetos a minimos ni maltiplos de
negociacion. Para efectos de su negociacién se tomard como referencia el Saldo de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos de la Serie correspondiente a la fecha de realizacion de la
transaccion de que se trate, sin que en ningun caso el monto de negociacién exceda dicho saldo.
En todo caso y teniendo en cuenta que por efectos de la amortizacion y Pagos de Capital
Anticipado de los TIPS-Pesos (en los casos aplicables), el Saldo de Capital Vigente Tenedores de
los TIPS-Pesos A, el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B, el Saldo de
Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
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TIPS-Pesos C puede verse disminuido hasta en una (1) unidad de Pesos Colombianos ($1.00), los
TIPS-Pesos podran ser transferidos hasta por dicho valor.

8.1.13 Fecha de Emisién

Corresponde a la fecha de creacion de la Universalidad TIPS-Pesos mediante la expedicion del
Reglamento.

8.1.14 Emision desmaterializada

Los TIPS-Pesos serdn emitidos en forma desmaterializada y estaran representados en el Titulo
Global el cual tiene por objeto respaldar el registro o anotacion de la Emision en cuentas de
depdsito. Por virtud del Reglamento y el presente Prospecto, como consecuencia de la
suscripcion de los TIPS-Pesos y su adhesion al Reglamento, los Tenedores aceptan su deposito en
Deceval y renuncian a la posibilidad de materializarlos.

8.1.15 Derechos derivados de los TIPS-Pesos

Los TIPS-Pesos conferiran a sus Tenedores (i) el derecho a recibir el pago de intereses y capital
de los TIPS-Pesos en los términos y condiciones sefialados en el Reglamento y en este Propecto y
(ii) los demas que se deriven del Reglamento de éste Prospecto y de la ley.

8.1.16 Obligaciones de los Tenedores

Es obligacion de los Tenedores (i) pagar totalmente el valor de la suscripcién a la Fecha de
Cumplimiento de la Subasta para el Primer Lote y a la Fecha de Cumplimiento del Underwriting
para el Segundo Lote y (ii) las demas que se deriven del Reglamento y de la Ley. En todos los
casos, la suscripcion de los TIPS-Pesos implica la aceptacion de los términos y condiciones
establecidos en el Reglamento y en éste Prospecto.

8.1.17 Lugary forma de pago de intereses y capital de los TIPS-Pesos

Los pagos de intereses y capital a los Tenedores se realizaran a los Tenedores a través de Deceval
mediante transferencia electrénica de fondos via SEBRA a la cuenta designada por el depositante
directo, con sujecion al reglamento de operacion de Deceval. En aquellos casos en que el
Tenedor sea depositante indirecto debera indicar a Deceval el depositante directo que lo
representara ante tal entidad.

8.1.18 Régimen tributario de los TIPS-Pesos

Los rendimientos financieros causados de los TIPS-Pesos durante su vigencia estan
gravados con el impuesto sobre la renta y complementarios.

8.1.18.1  Aspectos tributarios relacionados con la Emision

A titulo informativo a continuacion se presenta un cuadro resumen de los principales aspectos
tributarios relacionados con la Emision:
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Impuesto Beneficio tributario Detalle
Renta Exencion del impuesto sobre la | No aplica. Esta exencion quedd sin vigencia para emisiones
renta en rendimientos financieros | nuevas realizadas con posterioridad al 23 de diciembre de 2010
de los titulos hipotecarios
No causacion del impuesto La Universalidad TIPS-Pesos no es contribuyente del impuesto de
Renta renta
Beneficiario:
- Universalidad TIPS-Pesos
No causacion del impuesto. La Universalidad TIPS-Pesos no es sujeto pasivo del impuesto de
Industria'y industria y comercio.
Comercio Beneficiario:

- Universalidad TIPS-Pesos

Gravamen a los

No causacion del impuesto por
la transferencia de los flujos en
procesos de titularizacion.

Estatuto Tributario articulo 881: Las sociedades titularizadoras, los
establecimientos de crédito que administren cartera hipotecaria
movilizada, y las sociedades fiduciarias, tendran derecho a obtener

movimientos la devolucion del gravamen a los movimientos financieros que se
financieros (4 Beneficiario: cause por la transferencia de los flujos en los procesos de
por Mil) -Titularizadora movilizacién de cartera hipotecaria para vivienda por parte de
- Universalidad TIPS-Pesos dichas entidades.
No causacion del impuesto sobre
los titulos hipotecarios y demas
documentos que se originen o | Ley 633 de 2000 Articulo 46.
Impuesto de deriven directamente de:
Timbre — Operaciones de compra de
cartera hipotecaria,
— Titularizacion de Cartera
— Colocacion de titulos de
cartera hipotecaria.
IVA Exclusion IVA  pagado por | Ley 1111 de 2007 articulo 38 establece la exclusion del IVA sobre

concepto de comisiones por
servicios en  procesos de
titularizacion

comisiones por servicios prestados para el desarrollo de procesos de
titularizacion con cargo a las universalidades, siempre que dichos
pagos por comisiones se realicen con cargo exclusivo a los recursos
de la universalidad de que se trate

8.1.19 Pagos de intereses y capital a los Tenedores de los TIPS-Pesos

Los pagos de intereses y capital a los Tenedores de los TIPS-Pesos se realizan en cada Fecha de
Pago en todos los casos en cumplimiento y de conformidad con la Prelacion de Pagos, con
periodicidad mensual a partir de la Fecha de Emision. Para el efecto, en cada de Fecha de
Liquidacion la Titularizadora efectuara el calculo de las sumas que deben ser pagadas en la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente por concepto del pago de intereses y Pago de Capital de los
TIPS-Pesos teniendo en cuenta las siguientes reglas:

8.1.19.1 Reglas para el pago de intereses de los TIPS-Pesos

Los intereses de los TIPS-Pesos a favor de los Tenedores se liquidan en Pesos Colombianos por
cada Periodo de Liquidacion de Intereses de la siguiente forma:
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a. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos A

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos A a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A entre (y) doce (12). En ningun caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A podra exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos A.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacion el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A, el pago
correspondiente se realizard con referencia al Monto Disponible para Pago de Intereses de los
TIPS-Pesos A, con sujecién a la Prelacion de Pagos. Para este efecto el Pago de Intereses a los
Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el resultado de multiplicar (i) el Monto Disponible
para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos A por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo
de Capital Vigente Tenedores TIPS-Pesos A entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
A en ambos casos a la Fecha de Pago.

b.  Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos B a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la Tasa Facial Final TIPS-Pesos B entre (y) doce (12). En ningln caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B podré exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos B.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacion el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos B se realizard con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos B, con sujecion a la Prelacion de Pagos. Para
el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos B, se establece como el resultado de
multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos B por (ii) el
porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B,
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, en ambos casos a la Fecha de Pago.

C. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ se establece como el valor denominado
en Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos MZ a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la tasa facial de los TIPS-Pesos MZ entre (y) doce (12). En ningun caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ podra exceder el Monto
de Intereses de los TIPS-Pesos MZ.
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En el evento de que en la Fecha de Liquidacion el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ se realizard con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos MZ, con sujecion a la Prelacion de Pagos.
Para el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ, se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos MZ por
(ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos
MZ, entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ, en ambos casos a la Fecha de
Pago.

d. Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C

El Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C se establece como el valor denominado en
Pesos Colombianos resultante de multiplicar (i) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos C a la Fecha de Pago por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa nominal anual Mes
vencida equivalente a la tasa facial de los TIPS-Pesos C entre (y) doce (12). En ningun caso la
sumatoria del Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C podra exceder el Monto de
Intereses de los TIPS-Pesos C.

En el evento de que en la Fecha de Liquidacién el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C, el pago
correspondiente a los Tenedores de los TIPS-Pesos C se realizard con referencia al Monto
Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos C, con sujecién a la Prelacion de Pagos. Para
el efecto el Pago de Intereses a los Tenedores de TIPS-Pesos C, se establece como el resultado de
multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Intereses de los TIPS-Pesos C por (ii) el
porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C,
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de Pago.

e. Reglas generales aplicables al Pago de Intereses

En todos los casos los intereses se pagan en modalidad vencida en cada Fecha de Pago o en la
Fecha de Prepago de la Emision en caso de ser aplicable en Pesos Colombianos. Si la Fecha de
Pago no corresponde a un Dia Habil el pago de los intereses a los Tenedores se realiza en el Dia
Habil inmediatamente siguiente sin que haya lugar al pago de intereses por los dias transcurridos
entre la Fecha de Pago y el Dia Habil inmediatamente siguiente. Sin perjuicio de lo anterior,
cuando el dia de la Gltima Fecha de Pago no corresponda a un Dia Habil, los intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos se pagaran en el Dia Habil inmediatamente siguiente; en tal evento
habra lugar al pago de intereses de los TIPS-Pesos por los dias transcurridos entre la ultima Fecha
de Pago y el Dia Habil inmediatamente siguiente.

Sobre los valores no pagados correspondientes a Pagos de Capital Programado de los TIPS-Pesos
A se causaran intereses de mora durante cada Periodo de Liquidacion de Intereses hasta la fecha
de pago de tales valores no pagados, a una tasa de interés equivalente a 0.5 veces (i) la Tasa
Facial Final TIPS-Pesos A para el Periodo de Liquidacién de Intereses en que se realice el pago,
sin superar en ningun caso la tasa maxima legal permitida.
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Una vez pasada la Fecha de Pago no se causaran intereses de ningun tipo sobre los intereses no
pagados a los Tenedores. Tales intereses no pagados se contabilizardn en una cuenta de intereses
por pagar denominada en Pesos Colombianos en el balance de la Universalidad TIPS-Pesos. El
factor que se utiliza para la aproximacion en el célculo y liquidacion de intereses de los TIPS-
Pesos emplea seis (6) decimales, ya sea que se exprese como una fraccion decimal (0.000000) o
como una expresion porcentual de tasa de interés (0.0000%) para el periodo a remunerar,
aproximados por el método de redondeo.

En los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad relacionados en el numeral 6.4.3 de este
Prospecto, los intereses de los TIPS-Pesos A, los intereses de los TIPS-Pesos B, los intereses de
los TIPS-Pesos MZ vy los intereses de los TIPS-Pesos C a favor de los Tenedores se causaran hasta
la fecha en que se formalice la decision de liquidacion anticipada de la Universalidad en los
términos del Reglamento y su pago se realizard en la Fecha de Prepago de la Emision, con
sujecion a la Prelacion de Pagos.

El Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B, el Pago de Intereses a los Tenedores de
los TIPS-Pesos MZ y el Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C se sujeta a las
Reglas de Subordinacion de la Emision y a las Causales de Suspension de Pagos.

8.1.19.2 Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos

El Pago de Capital de los TIPS-Pesos a favor de los Tenedores se realiza (i) en cada Fecha de
Pago o (ii) en la Fecha de Prepago de la Emisidn en Pesos Colombianos. Si la Fecha de Pago o la
Fecha de Prepago de la Emisidn no corresponde a un Dia Habil el pago de capital de los TIPS-
Pesos se realiza en el Dia Habil inmediatamente siguiente sin que haya lugar al pago de intereses
por los dias no habiles transcurridos entre la Fecha de Pago y el Dia Habil inmediatamente
siguiente. El factor de aproximacion que se utiliza para el calculo y la liquidacién de los Pagos de
Capital de los TIPS-Pesos empleara ocho (8) decimales aproximados por el método de redondeo.

a. Reglas para el Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A

El Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A se realiza a cada uno de los Tenedores de los
TIPS-Pesos A, en modalidad vencida, en cada Fecha de Pago, de acuerdo al plazo de vencimiento,
a partir de la primera Fecha de Pago. Para este efecto los Tenedores de TIPS-Pesos A reciben
Pagos de Capital Programado de los TIPS-Pesos A a partir de la primera Fecha de Pago hasta el
mes ciento veinte (120) de su vigencia inclusive.

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos A por concepto de Pago de Capital
Programado de los TIPS-Pesos A, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia
el Pago de Capital Programado Total de los TIPS-Pesos A en cada Fecha de Liquidacion; dicho
pago corresponde al Pago Minimo de Capital Total de los TIPS-Pesos A. De esta forma el Pago
de Capital Programado de los TIPS-Pesos A a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos
A se determina como el resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Programado Total de los
TIPS-Pesos A por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los TIPS-Pesos A entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A, en
ambos casos a la Fecha de Pago, para ser realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de
Pago.
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En el evento de que en la Fecha de Liquidacion el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Capital Programado de los TIPS-Pesos A a cada uno de
los Tenedores de los TIPS-Pesos A, dicho pago se realizara con referencia al Monto Disponible
para Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A, con sujecion al orden de prelaciéon de
acuerdo al plazo de vencimiento mencionado. Para el efecto el Pago de Capital Programado de los
TIPS-Pesos A a cada uno de los Tenedores de los TIPS-Pesos A se establece como el resultado de
multiplicar (i) el Monto Disponible para Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A por (ii)
el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A,
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A, en ambos casos a la Fecha de Pago.

En caso de Prepago de la Emision en desarrollo del Procedimiento de Liquidacion Anticipada, el
monto a pagar a favor de cada uno de los Tenedores de los TIPS-Pesos A por concepto de Pago
de Capital Programado de los TIPS-Pesos A se determina con sujecion al orden de prelacion
como el resultado de multiplicar (i) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A por (ii) el
porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A
entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A, en ambos casos a la Fecha de Prepago de
la Emision; para ser realizado en Pesos Colombianos en la Fecha de Prepago de la Emision.

b. Reglas para Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A

Habra lugar al Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A cuando se presente alguna o la
totalidad de las Condiciones de Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos A por concepto de Pagos de Capital
Anticipado de los TIPS-Pesos A, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el
Pago de Capital Anticipado Total de los TIPS-Pesos A en cada Fecha de Liquidacién; dicho pago
se define como el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos A, derivado de la ocurrencia
de alguna o la totalidad de las Condiciones de Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.
De esta forma el monto del Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A a favor de cada uno
de los Tenedores de TIPS-Pesos A se establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago de
Capital Anticipado Total de los TIPS-Pesos A por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el
Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A entre (y) el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos A, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser realizado en Pesos Colombianos en
cada Fecha de Pago.

Los Pagos de Capital Anticipado Total de los TIPS-Pesos A disminuyen el Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos A hasta que se reduzca a cero (0), pero en ningun caso modifican la Tabla de
Saldo de Capital Programado Total de los TIPS-Pesos A.

c. Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos B
Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos B de conformidad con la Prelacion de Pagos
cuando se presente alguna o la totalidad de las Condiciones de Pago de Capital de los TIPS-Pesos

B. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B disminuyen el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos B hasta que se reduzca a cero (0).

66



El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos B por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos B, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos B en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total a
pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos B, derivado de la ocurrencia de alguna o la totalidad de las
Condiciones de Pago de Capital de los TIPS-Pesos B. De esta forma el monto del Pago de Capital
de los TIPS-Pesos B a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos B se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos B por (ii) el porcentaje
resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B entre (y) el
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser
realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

No habré lugar al pago de capital programado ni anticipado en cabeza de los Tenedores de los
TIPS-Pesos B.

Sobre los saldos pendientes por Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B en favor de los Tenedores
de los TIPS-Pesos B, no habra lugar a la causacion de intereses de mora. El Pago de Capital de los
TIPS-Pesos B se sujeta a las Reglas de Subordinacion de la Emision y a las Causales de
Suspension de Pagos.

d. Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ

Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ de conformidad con la Prelacion de Pagos
una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los literales a. hasta g. inclusive de la
Prelacion de Pagos. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ disminuyen el Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos MZ hasta que se reduzca a cero (0).

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos MZ, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos MZ en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total
a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos MZ, una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en
los literales a. hasta g. inclusive de la Prelacion de Pagos. De esta forma el monto del Pago de
Capital de los TIPS-Pesos MZ a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos MZ se
establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ por
(i) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos
MZ entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ, en ambos casos a la Fecha de
Pago, para ser realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

No habra lugar al pago de capital programado ni anticipado en cabeza de los Tenedores de los
TIPS-Pesos MZ.

Sobre los saldos pendientes por Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ en favor de los Tenedores
de los TIPS-Pesos MZ no habré lugar a la causacién de intereses de mora. El Pago de Capital de
los TIPS-Pesos MZ se sujeta a las Reglas de Subordinacion de la Emision y a las Causales de
Suspensién de Pagos.
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e. Reglas para el Pago de Capital de los TIPS-Pesos C

Habra lugar al Pago de Capital de los TIPS-Pesos C de conformidad con la Prelacion de Pagos una
vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los literales a. hasta s. inclusive de la Prelacion
de Pagos. Los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C disminuyen el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos C hasta que se reduzca a cero (0).

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C por concepto de Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos C, se determina en Pesos Colombianos tomando como referencia el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion; dicho pago se define como el monto total a
pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos C, una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los
literales a. hasta s. inclusive de la Prelacion de Pagos. De esta forma el monto del Pago de Capital
de los TIPS-Pesos C a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos C se establece como el
resultado de multiplicar (i) el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos C por (ii) el porcentaje
resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C entre (y) el
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de Pago, para ser
realizado en Pesos Colombianos en cada Fecha de Pago.

No habra lugar al pago de capital programado ni anticipado en cabeza de los Tenedores de los
TIPS-Pesos C.

Sobre los saldos pendientes por Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C en favor de los Tenedores
de los TIPS-Pesos C no habra lugar a la causacion de intereses de mora. EI Pago de Capital de los
TIPS-Pesos C se sujeta a las Reglas de Subordinacion de la Emision y a las Causales de
Suspensién de Pagos.

f. Pago Adicional de los TIPS-Pesos C

Habréa lugar al Pago Adicional de los TIPS-Pesos C de conformidad con la Prelacion de Pagos en
todos los casos en que (i) queden remanentes del Flujo Recaudado una vez pagadas las
obligaciones relacionadas en los numerales a. hasta t. inclusive de la Prelacion de Pagos y (ii)
cuando el Valor del Flujo de Caja TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion Prepago de la
Emision sea menor que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C determinado a la Fecha de
Emision.

El Pago Adicional de los TIPS-Pesos C a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C se realiza
en la Fecha de Prepago de la Emision.

El monto a favor de los Tenedores de los TIPS-Pesos C por concepto de Pago Adicional de los
TIPS-Pesos C, se determina en Pesos Colombianos como el resultado de multiplicar (a) el monto
resultante de restar (i) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C determinado a la Fecha de
Emision menos (ii) el Valor de los Flujos de Caja TIPS-Pesos C en la Fecha de Liquidacion de
Prepago de la Emision por (b) el Factor de Equivalencia del Pago Adicional.

El monto del Pago Adicional de los TIPS-Pesos C a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-

Pesos C se establece como el resultado de multiplicar (i) el Pago Adicional de los TIPS-Pesos C
por (ii) el porcentaje resultante de dividir (x) el Saldo de Capital Vigente Tenedores de los TIPS-
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Pesos C entre (y) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C, en ambos casos a la Fecha de
Liquidacion de Prepago de la Emision, para ser realizado en la Fecha de Prepago de la Emision
de acuerdo al procedimiento de pagos en caso de liquidacion anticipada.

En caso de que en la Fecha de Liquidacion de Prepago de la Emision el Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos C sea igual a cero (0), el calculo del monto del Pago Adicional de los TIPS-Pesos
C a favor de cada uno de los Tenedores de TIPS-Pesos C se hara con referencia a la Fecha de Pago
inmediatamente anterior en la cual el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C sea mayor a cero

(0).

8.1.19.3 Ajuste de Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos A/TIPS-Pesos B y
Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A

El Ajuste de Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos A/TIPS-Pesos B tiene por objeto
garantizar en todos los casos el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A y el Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos B se mantenga en equilibrio en relacién con el Saldo de Capital Total de
los Créditos Hipotecarios con mora inferior a 120 dias. En los casos en que se establezca una
situacion de desequilibrio habra lugar al Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.

8.1.20 Causales de Suspension de Pagos

Las Causales de Suspension de Pagos son un Mecanismo de Cobertura de la Universalidad TIPS-
Pesos que dan lugar a la realizacion de Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A como
consecuencia de la suspension de (i) Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B, de (ii) Pagos de
Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ y de
(iii) Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-
Pesos C en los términos y condiciones del Reglamento y de este Prospecto.

8.1.21 Informacion sobre pagos de intereses y capital a los Tenedores de los TIPS-Pesos

En el Dia Habil siguiente a cada Fecha de Liquidacion la Titularizadora pondra en conocimiento
de los Tenedores y del publico en general la informacion relacionada con los pagos de intereses y
capital a los Tenedores de los TIPS-Pesos incluyendo los calculos y proyecciones que reflejen el
efecto del Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A en la Vida Promedio Ponderada de los
TIPS-Pesos A. lgualmente se dara a conocer la informacion relacionada con el Pago de Capital
Total de los TIPS-Pesos B, con el Pago de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ y con el Pago de
Capital Total de los TIPS-Pesos C cuando haya lugar a su realizacion en los términos del
Reglamento y éste Prospecto.

A titulo informativo se incluye la Tabla de Amortizacién TIPS-Pesos A (Anexo 6) y la Tabla de
Saldo de Capital Programado Total de los TIPS-Pesos A (Anexo 5).

La informacion mencionada en este numeral sera publicada en el sitio de internet
www.titularizadora.com.
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8.1.22 Procedimiento para la transferencia y gravamen de los TIPS-Pesos

La transferencia y circulacion de los TIPS-Pesos cuando a ello hubiere lugar se sujetard a la
condicion de negociabilidad y transferencia de los TIPS-Pesos definida en el numeral 8.1.12 de
este Prospecto y se efectuara mediante el mecanismo de anotacion en cuenta, los Tenedores se
legitimaran para el ejercicio de sus derechos con las constancias de depdsito expedidos por
Deceval en los términos del articulo 2.14.4.1.1 del Decreto 2555 de 2010 y del articulo 13 de la
Ley 964 de 2005. La prenda, el embargo, secuestro y cualquier otra afectacion o gravamen que
afecte a los TIPS-Pesos se perfeccionara mediante el mecanismo de anotacion en cuenta que
efectle Deceval, de conformidad con lo sefialado en el articulo 681 y siguientes del Cadigo de
Procedimiento Civil, el articulo 629 y siguientes del Cdédigo de Comercio y todas aquellas
normas que los modifiquen, complementen o sustituyan.

8.2 Mecanismos de Cobertura de la Emisién
8.2.1 Descripcion

Los Mecanismos de Cobertura de la Emision han sido estructurados para minimizar el impacto
gue pueda tener el riesgo de crédito de los Creditos Hipotecarios en el cumplimiento de las
obligaciones de pago a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos. La metodologia utilizada para la
estructuracion de los Mecanismos de Cobertura de la Emision considera estadisticas de
comportamiento crediticio y de prepagos por el periodo de enero 2000 a agosto de 2013 de las
carteras hipotecarias de los Vendedores Autorizados a partir de la proyeccion de los flujos de
caja de los Créditos Hipotecarios y la aplicacién de pruebas de tension a los mismos, teniendo en
cuenta los siguientes escenarios: (i) un escenario estresado de mora y prepagos bajo el cual el
Flujo Recaudado seria suficiente para la atencion del pago de la totalidad del Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos A y parcialmente, del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, del
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ y el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C;
(ii) un escenario esperado bajo el cual el Flujo Recaudado seria suficiente para atender el pago
de la totalidad del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A, del Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos B, del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ y del Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos C ; (iii) un escenario tedrico en el cual con el Flujo Recaudado seria suficiente
para atender el pago de la totalidad del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A, del Saldo de
Capital Total de los TIPS-Pesos B, del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ, del Saldo
de Capital Total de los TIPS-Pesos C y de los Residuos. Como resultado de las pruebas de
tension realizadas en cada uno de los escenarios mencionados, se concluyd que los Mecanismos
de Cobertura de la Emision implementados son suficientes bajos los escenarios historicos
analizados, para permitir la atencion de los pagos correspondientes al Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos A, al Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B, al Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos MZ y al Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C en los términos de este
Prospecto.

La proyeccion de los flujos de caja de los Créditos Hipotecarios considera si el Crédito
Hipotecario correspondiente tiene o no Cobertura FRECH y adicionalmente dentro de los que
tienen Cobertura FRECH, si tienen o no Cobertura Adicional. Para los préstamos con Cobertura
FRECH vy sin Cobertura Adicional, las proyecciones de los primeros siete (7) afios incluyen
pagos de dos fuentes diferentes: (i) pagos del Deudor tomando como referencia la tasa de interés
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neta del beneficio derivado de la Cobertura FRECH Yy (ii) pagos recibidos del Banco de la
Republica por concepto de la Cobertura FRECH. La combinacion de estas dos fuentes equivale a
que los Créditos Hipotecarios tienen una Tasa Promedio Ponderado de 10,38% durante los
primeros siete (7) afios; para los afios siguientes una vez acaecido el vencimiento del Término de
Cobertura FRECH, la tasa de interés el Crédito Hipotecario se incrementa a cargo del Deudor en
el valor cubierto inicialmente por el beneficio de la Cobertura FRECH (tasa de interés plena
pactada a la originacion) con lo cual la tasa de interés de los Créditos Hipotecarios mantiene en
promedio la misma tasa de interés que tenia durante la vigencia del Término de Cobertura
FRECH.

Para los préstamos con Cobertura FRECH y con Cobertura Adicional, las proyecciones de los
primeros siete (7) afios son iguales al caso anterior. Sin embargo a partir del octavo (8) afio es
decir al vencimiento del Termino de Cobertura FRECH e inicio de la Cobertura Adicional, la
proyeccion de los flujos de caja de estos Créditos Hipotecarios considera solamente los pagos
que efectle el Deudor tomando como referencia la tasa de interés neta del beneficio derivado de
la Cobertura FRECH. Esto implica que a partir del octavo (8) afio, la Tasa de Interés Promedio
Ponderada de los Creditos con Cobertura Adicional disminuye de 9,83% a 7,06%. Lo anterior
por cuanto por una parte, dentro de la estructura del Proceso de Titularizacion el compromiso de
Cobertura Adicional pactado por el Vendedor Autorizado con el Deudor al momento de la
originacion se debe mantener (en ningun caso las condiciones contractuales de la obligacion a
cargo del Deudor se pueden modificar por razon de la titularizacién del Crédito Hipotecario
correspondiente) y por la otra, en la proyeccion de flujos de caja de Créditos Hipotecarios con
Cobertura Adicional no se considera ninguna obligacion del Vendedor Autorizado de cubrir el
monto del beneficio de la Cobertura Adicional pactado con el Deudor al momento de la
originacién del Crédito Hipotecario con Cobertura Adicional, como si ocurre en los Créditos
Hipotecarios con Cobertura FRECH en los términos antes expresados.

El Gnico evento en donde la Tasa de Interés Promedio Ponderada de los Créditos con Cobertura
Adicional podria incrementarse se presentaria cuando el Crédito Hipotecario se mantenga
vigente y en ejecucion a pesar de la terminacion de la Cobertura Adicional (por algunas de las
causales de terminaciéon en particular la mora de mas de tres (3) meses en el pago de la
obligacion). En este evento es obligacion del Deudor el pago de la tasa de interés completa del
Crédito Hipotecario pactada al momento de su originacién. Esta posibilidad no se considera en la
proyeccion del flujo de caja, por lo que de llegarse a presentar, el mayor valor recibido del
Deudor por este concepto haria parte del Flujo Recaudado de la estructura aumentando los
Residuos del Proceso de Titularizacion.

Sin perjuicio de lo anterior debe tenerse en cuenta que las estadisticas del comportamiento
historico crediticio y de prepagos de los Créditos Hipotecarios en ningun caso garantizan que el
comportamiento futuro de los Créditos Hipotecarios corresponda en todo o en parte al
proyectado. Esto teniendo en cuenta que las condiciones y variables que dan lugar o que influyen
0 pueden influir en el comportamiento futuro de los Créditos Hipotecarios pueden no ser
similares al comportamiento historico de tales Créditos Hipotecarios.

A titulo informativo se adjunta como parte integral de este Prospecto el Anexo explicativo del

desarrollo y aplicacién de la metodologia de (i) proyeccién de los flujos de caja de los Créditos
Hipotecarios (ii) de estructuracion y valoracion del Proceso de Titularizacion y (iii) de
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estructuracion de los Mecanismos de Cobertura de la Emision (Anexo 2) en los términos antes
relacionados. Igualmente se incluye un flujograma en el que se ilustra el funcionamiento
operativo de la Cobertura FRECH (Anexo 4).

Los Mecanismos de Cobertura de la Emision se estructuran de la siguiente forma: (i)
subordinacion de la Emision, (ii) el Mecanismo de Cobertura Parcial TC, (iii) las Causales de
Suspensién de Pagos y (iv) el Mecanismo de Reduccidn de Tasa. La subordinacién de la Emision
y el Mecanismo de Cobertura Parcial TC se aplican en forma secuencial de manera que en
aquellos casos en que se presente un Defecto del Flujo Recaudado que afecte los Pagos de
Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A y los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos A, en
una primera instancia se suspenden los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B,
los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B, los Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-
Pesos MZ, los Pagos Capital de los TIPS-Pesos MZ, los Pagos de Intereses a los Tenedores de
los TIPS-Pesos C y los Pagos Capital de los TIPS-Pesos C en desarrollo de las Reglas de
Subordinacion de la Emision; en caso de que luego de la suspension de Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos B, Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B, Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ, Pagos de Intereses a
los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C subsista el Defecto
del Flujo Recaudado, se procede a hacer uso del Mecanismo de Cobertura Parcial TC en los
términos y condiciones del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC, para cubrir el
Defecto del Flujo Recaudado. Las Causales de Suspension de Pagos se implementan en caso de
que el nivel de mora de los Créditos Hipotecarios supere los limites maximos establecidos a
partir del Indicador de Mora de mas de 30 dias y del Indicador de Mora de mas de 120 dias de
los Créditos Hipotecarios. A traves del Mecanismo de Reduccion de Tasa se busca mitigar el
efecto en los niveles de prepago de Créditos Hipotecarios resultante de la disminucién de tasas
de interés por condiciones de mercado (situacion que puede dar lugar a procesos masivos de
Cesion de Créditos Hipotecarios).

La estructura de los Mecanismos de Cobertura de la Emisién fue sometida por la Titularizadora a
consideracién de la Sociedad Calificadora de Valores para efectos de obtener la calificacion de
los TIPS-Pesos. Dicha entidad otorgd una calificacion para los TIPS-Pesos A de AAA (triple A),
para los TIPS-Pesos B de BBB (Triple B), para los TIPS-Pesos MZ de BB- (Doble B menos), y
para los TIPS-Pesos C de CCC (Triple C), después de haber sometido la estructura de los
Mecanismos de Cobertura de la Emision a pruebas de tensién para un escenario de calificacion
de AAA para los TIPS-Pesos A, para los TIPS-Pesos B de BBB, para los TIPS-Pesos MZ de BB-
y para los TIPS-Pesos C de CCC.

A continuacion se relacionan los Mecanismos de Cobertura de la Emisidn, los cuales se aplicaran
de conformidad con las siguientes reglas de funcionamiento y orden de prelacion:

8.2.1.1 Subordinacion de la Emision

La subordinacion de la Emision es un mecanismo aplicable como cobertura para los TIPS-Pesos
Ay de manera secuencial para los TIPS-Pesos B por virtud del cual el Pago de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos B, el Pago de Capital de los TIPS-Pesos B, el Pago de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, el Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ, el Pago de Intereses
a los Tenedores de los TIPS-Pesos C, el Pago de Capital de los TIPS-Pesos C y el Pago Adicional
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de los TIPS-Pesos C, se sujeta y condiciona al pago previo de aquellos conceptos relacionados en
la Prelacién de Pagos que tengan una prioridad de pago superior al Pago de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos B, al Pago de Capital de los TIPS-Pesos B, al Pago de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, al Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ, al Pago de Intereses
a los Tenedores de los TIPS-Pesos C, al Pago de Capital de los TIPS-Pesos C y al Pago Adicional
de los TIPS-Pesos C.

a. Subordinacion de los TIPS-Pesos B

En desarrollo de la subordinacion de los TIPS-Pesos B, (i) los Pagos de Intereses a los Tenedores
de los TIPS-Pesos B estan subordinados al pago de los conceptos relacionados en los literales a.
hasta k. inclusive de la Prelacion de Pagos y (ii) los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B estan
subordinados al pago de los conceptos relacionados en los literales a. hasta p. inclusive de la
Prelacion de Pagos. Solamente cuando tales conceptos hayan sido cubiertos en su totalidad habra
lugar al Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos B y al Pago de Capital de los TIPS-
Pesos B en cada Fecha de Pago. Adicionalmente no habra lugar a realizar Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos B durante la vigencia de las Causales de Suspension de Pagos, si el Saldo Capital
Total de los TIPS-Pesos A es mayor a cero (0). En todos los casos sobre el Saldo de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B se seguiran causando y pagando intereses a su tasa facial.

b. Subordinacion de los TIPS-Pesos MZ

En desarrollo de la subordinacion de los TIPS-Pesos MZ (i) los Pagos por Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ estan subordinados al pago de los conceptos relacionados en
los literales a. hasta n. inclusive de la Prelacion de Pagos, (ii) los Pagos de Capital de los TIPS-
Pesos MZ estan subordinados al pago de los conceptos relacionados en los literales a. hasta g.
inclusive de la Prelacion de Pagos. Solamente cuando tales conceptos hayan sido cubiertos en su
totalidad habré lugar al Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y al Pago de
Capital de los TIPS-Pesos MZ en cada Fecha de Pago en la Fecha de Prepago de la Emision.
Adicionalmente no habra lugar a realizar Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos
MZ ni Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ durante la vigencia de las Causales de Suspensién
de Pagos si el Saldo Capital Total de los TIPS-Pesos A y el Saldo Capital Total de los TIPS-
Pesos B es mayor a cero (0). En todos los casos sobre el Saldo de Capital Vigente Tenedores de
los TIPS-Pesos MZ se seguiran causando y pagando intereses a su tasa facial.

c. Subordinacion de los TIPS-Pesos C

En desarrollo de la subordinacion de los TIPS-Pesos C (i) los Pagos por Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos C estan subordinados al pago de los conceptos relacionados en los
literales a. hasta r. inclusive de la Prelacion de Pagos, (ii) los Pagos de Capital de los TIPS-Pesos
C estan subordinados al pago de los conceptos relacionados en los literales a. hasta s. inclusive
de la Prelacién de Pagos y (iii) el Pago Adicional de los TIPS-Pesos C esta subordinado al pago
de los conceptos relacionados en los literales a. hasta t. inclusive de la Prelacion de Pagos.
Solamente cuando tales conceptos hayan sido cubiertos en su totalidad habra lugar al Pago de
Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C, al Pago de Capital de los TIPS-Pesos C en cada
Fecha de Pago y al Pago Adicional de los TIPS-Pesos C en la Fecha de Prepago de la Emision.
Adicionalmente no habra lugar a realizar Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos
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C, Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C ni Pagos Adicionales de los TIPS-Pesos C durante la
vigencia de las Causales de Suspension de Pagos si el Saldo Capital Total de los TIPS-Pesos A,
el Saldo Capital Total de los TIPS-Pesos B es mayor a cero (0) y el Saldo Capital Total de los
TIPS-Pesos MZ es mayor a cero (0). En todos los casos sobre el Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los TIPS-Pesos C se seguiran causando y pagando intereses a su tasa facial.

8.2.1.2 Mecanismo de Cobertura Parcial TC

A continuacion se relacionan las condiciones aplicables al Mecanismo de Cobertura Parcial TC
otorgado por la Titularizadora:

a. Reglas de Cobertura

Es un mecanismo garantia que se aplica de manera exclusiva a partir de la Fecha de Emision como
cobertura de los TIPS-Pesos A estructurado como un mecanismo de liquidez rotativo a cargo de la
Titularizadora para proveer recursos a la Universalidad TIPS-Pesos.

El Mecanismo de Cobertura Parcial TC cubre total o parcialmente los Defectos del Flujo
Recaudado, hasta por un monto méaximo equivalente al Saldo Maximo del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC. ElI Saldo Maximo del Mecanismo de Cobertura Parcial TC se establecera
por su valor en Pesos Colombianos (i) en cada Fecha de Liquidacién o (ii) en la Fecha de
Liquidacion de Prepago de la Emision.

En la Fecha de Emision el monto maximo equivale a la cantidad de $4.418.998.000 Pesos
Colombianos calculado a la Fecha de Emision.

b. Estructuray funcionamiento

La Titularizadora esta obligada al desembolso de los recursos del Mecanismo de Cobertura Parcial
TC en los casos en que se establezca la existencia de un Defecto del Flujo Recaudado. EI monto
del Defecto del Flujo Recaudado que puede ser cubierto por cada Utilizacion del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC sera igual al menor valor entre (i) el monto del Defecto del Flujo Recaudado
y (ii) el Saldo Disponible del Mecanismo de Cobertura Parcial TC. En ningin caso el monto
maximo de Utilizacion del Mecanismo de Cobertura Parcial TC excedera del Saldo Disponible del
Mecanismo de Cobertura Parcial TC.

Los recursos del Mecanismo de Cobertura Parcial TC se desembolsan una vez verificada por parte
de la Titularizadora (i) la existencia del Defecto del Flujo Recaudado, (ii) la no disponibilidad en
la Universalidad TIPS-Pesos de los montos requeridos para cubrir el Defecto del Flujo Recaudado
y (iii) el cumplimiento de los demés condiciones establecidas en el Contrato de Mecanismo de
Cobertura Parcial TC para tal efecto. En desarrollo de lo anterior la Titularizadora realizara el
desembolso correspondiente, mediante abono en Pesos Colombianos correspondiente al valor de
la Utilizacion del Mecanismo de Cobertura Parcial TC, en la Cuenta de Depdsito del Mecanismo
de Cobertura Parcial TC a mas tardar en la Fecha de Desembolso del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC.
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Los Repagos del Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC y de los intereses
correspondientes se efectuaran con sujecién a la Prelacion de Pagos en Pesos Colombianos (i) en
las Fechas de Pago inmediatamente siguientes a la Fecha de Desembolso del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC o (ii) en la Fecha de Prepago de la Emision, en dinero o en especie, hasta
completar su repago total, con sujecion a lo dispuesto en el numeral 12.4 del Reglamento.

El Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC estara vigente hasta que ocurra cualquiera de
las causales de terminacion del mismo previstas en el capitulo séptimo de dicho contrato.

c. Costosy fechas de pago del Mecanismo de Cobertura Parcial TC

Todos los pagos que se efectlen a la Titularizadora en desarrollo del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC se sujetaran a la Prelacién de Pagos. A continuacion se relacionan, para fines
informativos, los costos y fechas de pago del Mecanismo de Cobertura Parcial TC de
conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial
TC, los cuales seran asumidos en su totalidad por la Universalidad TIPS-Pesos:

(i) Comision de Disponibilidad TC: Comision a favor de la Titularizadora que se causa al
momento del otorgamiento del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC y se
establece como la cantidad equivalente al resultado de restar (i) el Monto de la Comisién de
Disponibilidad TC menos (ii) el Ajuste de la Comision de Disponibilidad TC, ambos
calculados a la Fecha de Pago de la Comisién de Disponibilidad del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC. Se paga en forma anual anticipada en la Fecha de Pago de la
Comisién de Disponibilidad del Mecanismo de Cobertura Parcial TC.

(if) Intereses sobre el Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC: Se liquidan
a la Tasa de Interés sobre el Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC y se
pagan en cada Fecha de Pago.

d. Primacia del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC

La descripcion del Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC que se hace en el
Reglamento y en este Prospecto de Informacion tiene fines informativos exclusivamente, por
cuanto el Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC y las obligaciones de las partes bajo
el mismo, se regulan exclusivamente por los términos y condiciones establecidos en el Contrato
de Mecanismo de Cobertura Parcial TC. En el evento que se presente alguna discrepancia entre
el Contrato de Mecanismo de Cobertura Parcial TC y el Reglamento, el Prospecto de
Informacion o cualquier otro documento de la Emision, primara el Contrato de Mecanismo de
Cobertura Parcial TC. La interpretacion y ejecucion del Mecanismo de Cobertura Parcial TC se
rigen por las leyes de la Republica de Colombia y cualquier disputa o controversia sobre el
mismo se resolvera de conformidad con las disposiciones del numeral 6.6 de este Prospecto.
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e. Informacion sobre la Titularizadora en su condicion de Proveedor del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

La informacién relacionada con la Titularizadora en su condicion de Proveedor del Mecanismo
de Cobertura Parcial TC, incluyendo su identificacion, sede y direccion principal, informacion
legal y estados financieros, puede ser consultada en el sitio de internet www.titularizadora.com.

La Titularizadora cuenta con una calificacion Triple A (AAA) otorgada por BRC Investor
Services S.A. vigente a la Fecha de Emision. El reporte de calificacion puede ser consultado en
el sitio de internet www.titularizadora.com.

8.2.1.3 Causales de Suspension de Pagos

Las Causales de Suspension de Pagos son un Mecanismo de Cobertura que dan lugar a la
realizacion de Pagos de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A como consecuencia de la
suspension de (i) Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B, de (ii) Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ y de (iii) Pagos de
Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C en los
términos y condiciones de este Prospecto.

8.2.1.3.1 Causal de suspension por mora

La causal de suspension por mora procede Yy estara vigente, en caso y durante el término en que el
Indicador de Mora de méas de 30 dias de los Créditos Hipotecarios sea superior a 40%. Durante el
término en que esté vigente, la causal de suspension por mora da lugar a (i) la suspension de Pagos
de Capital de los TIPS-Pesos B, (ii) suspension de Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-
Pesos MZ y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ, (iii) la suspension de Pagos de Intereses a
los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C y (iv) al Pago de
Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.

En el caso de que el Saldo Capital Total de los TIPS-Pesos A sea igual a cero (0), durante el
término en que esté vigente la causal de suspensién por mora habré lugar a Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos B, a Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, a Pagos de Capital de
los TIPS-Pesos MZ, a Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y a Pagos de
Capital de los TIPS-Pesos C de conformidad con las siguientes reglas: (i) una vez el Saldo de
Capital Total de los TIPS-Pesos A sea igual a cero (0), se realizaran Pagos de Capital a los TIPS-
Pesos B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B se reduzca a cero (0); (ii) una vez
el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B sea igual a cero (0), se realizaran Pagos de Intereses
a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos de Capital a los TIPS-Pesos MZ hasta que el Saldo
de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ se reduzca a cero (0) y (iii) una vez el Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos MZ sea igual a cero (0), se realizaran Pagos de Intereses a los Tenedores
de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital a los TIPS-Pesos C hasta que el Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos C se reduzca a cero (0).

8.2.1.3.2 Causal de suspension por siniestralidad
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La causal de suspension por siniestralidad procede y estara vigente en caso, y durante, el término
en que el Indicador de Mora de mas de 120 dias de los Créditos Hipotecarios sea superior a 30%.
Durante el término en que esté vigente, la causal de suspension por siniestralidad da lugar a (i) la
suspension de Pagos de Capital de los TIPS-Pesos B, (ii) suspension de Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ, (iii) la suspension de
Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C vy;
(iv) al Pago de Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A.

En el caso de que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A sea igual a cero (0), durante el
término en que esté vigente la causal de suspension por siniestralidad habré lugar a Pagos de
Capital de los TIPS-Pesos B, a Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ, a
Pagos de Capital de los TIPS-Pesos MZ, a Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos
C y a Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C de conformidad con las siguientes reglas: (i) una
vez el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A sea igual a cero (0), se realizaran Pagos de
Capital de los TIPS-Pesos B hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B se reduzca
a cero (0); (i1) una vez el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B sea igual a cero (0), se
realizaran Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos de Capital a los
TIPS-Pesos MZ hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ se reduzca a cero (0);
y (iii) una vez el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ sea igual a cero (0), se realizaran
Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y Pagos de Capital a los TIPS-Pesos C
hasta que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C se reduzca a cero (0).

8.2.1.4 Mecanismo de Reduccién de Tasa

El Mecanismo de Reduccién de Tasa tiene por objeto mitigar el efecto en los niveles de prepago
de Créditos Hipotecarios resultante exclusivamente de la disminucion de tasas de interés por
condiciones de competencia mercado (situacion que puede dar lugar a procesos masivos de
Cesion de Créditos Hipotecarios). Para este propdésito, la proyeccion de los escenarios de
comportamiento de los Créditos Hipotecarios (a partir de los cuales se estructuran los TIPS-
Pesos) considera como uno de sus elementos, la Tasa de Estructuracion, en lugar de tener en
cuenta la Tasa de Interés Promedio Ponderada de los Créditos Hipotecarios Con Cobertura
FRECH. De esta manera, mediante la reduccion de la tasa de interés de Créditos Hipotecarios,
como minimo hasta el limite de la Tasa de Estructuracion, sera posible mitigar el impacto del
prepago derivado de las Cesiones de Créditos Hipotecarios (hasta dicho limite) en caso de
presentarse un escenario de reduccion de tasas de interés de créditos hipotecarios por condiciones
de competencia de mercado, que pueda dar lugar a procesos masivos de Cesion de Créditos
Hipotecarios.

El Mecanismo de Reduccién de Tasa ha sido estructurado teniendo en cuenta (i) un escenario de
prepagos de 21,00% y (ii) una pérdida en TIR de la cartera por Riesgo Crediticio de 0,77%,
buscando que el efecto financiero por la utilizacion del Mecanismo de Reduccion de Tasa sea
inferior al efecto financiero de los Prepagos que se mitigan con dicho Mecanismo de Reduccion
de Tasa. EI Mecanismo de Reduccion de Tasa ha sido disefiado para soportar disminucion en las
Tasas de los Créditos equivalentes a un 0,15% de la TIR del Portafolio de Créditos Hipotecarios.

En desarrollo del Mecanismo de Reducciéon de Tasa, la Titularizadora por conducto de los
Administradores Autorizados, esta facultada para reducir las tasas de interés de los Créditos
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Hipotecarios exclusivamente en aquellos casos en que se evidencie la posibilidad de que se
presenten procesos masivos de Cesion de Créditos Hipotecarios como resultado de la
disminucion de tasas de interés de creditos hipotecarios por condiciones de competencia de
mercado, dentro de las siguientes condiciones:

a. Limite minimo autorizado para disminucion de tasas de interés: El equivalente a la Tasa de
Estructuracion.

b. La disminucion de tasa procedera siempre que la misma corresponda y se efectle con
sujecion a las politicas de reduccién de tasas que el Administrador Autorizado
correspondiente esté aplicando para mitigar el impacto que pueda generar sobre sus propios
créditos hipotecarios la ocurrencia de procesos masivos de Cesion de Créditos Hipotecarios,
cuando dichos procesos se originen en la disminucion de tasas de interés por condiciones de
competencia de mercado.

c. La disminucién de tasa no podré ser aplicada por el Administrador Autorizado en ningln
caso como estrategia de normalizacion de Créditos Hipotecarios (individual o masiva)
incluso en los casos en que el Deudor se encuentre al dia ni como herramienta de vinculacion
comercial con el Deudor.

8.2.2 Indices de siniestralidad cubiertos con los Mecanismos de Cobertura de la Emision

Los Mecanismos de Cobertura de la Emision han sido estructurados para minimizar el impacto

que pueda tener el riesgo de crédito de los Créditos Hipotecarios en el cumplimiento de las

obligaciones de pago a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos. A continuacién se relacionan los
indices de siniestralidad derivados de riesgo de crédito cubiertos a través de los Mecanismos de

Cobertura de la Emision:

a. Subordinacion de la Emision: Mediante este Mecanismo de Cobertura de la Emision se
cubre en tres (3) veces el indice de siniestralidad esperado de los Créditos Hipotecarios.

b. Mecanismo de Cobertura Parcial TC: Mediante este Mecanismo de Cobertura de la
Emision se cubre en una (1) vez el indice de siniestralidad esperado de los Créditos
Hipotecarios.

8.3 Condiciones de la oferta y colocacion de la Emision

8.3.1 Oferta publica de los TIPS-Pesos

Los TIPS-Pesos se colocaran entre el publico mediante oferta publica. Los TIPS-Pesos estaran
inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores y en la BVC.

8.3.2 Destinatarios de la oferta

La oferta de los TIPS-Pesos estara dirigida al publico en general.
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8.3.3 Publicacién de la oferta

La Titularizadora publicard el Aviso de Oferta Pablica del Primer Lote a su discrecion en un
diario de circulacion nacional, en su version impresa o digital segun estime conveniente.

El Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote se publicaré en el Boletin Diario de la BVC.
8.3.4 Vigencia de la oferta

La oferta de los TIPS-Pesos estara vigente durante el término sefialado en el Aviso de Oferta
Publica del Primer Lote y el Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote.

8.3.5 Plazo de colocacion

El plazo de colocacion serd de doce (12) Meses contados a partir del Dia Habil que corresponda
al de publicacion del Aviso de Oferta Publica del Primer Lote.

8.4 Mecanismos de Colocacién

La colocacion de los TIPS-Pesos a través de la oferta pablica se realizard en dos lotes (Primer
Lote y Segundo Lote). EI Primer Lote serd colocado y adjudicado a través del mecanismo de
Subasta Holandesa. El Segundo Lote seré colocado a través de underwriting al mejor esfuerzo.

8.4.1 Mecanismo de colocacion del Primer Lote

La colocacion y adjudicacion del Primer Lote en desarrollo de la Subasta Holandesa por tasa se
realizara de conformidad con el siguiente procedimiento:

8.4.1.1 Entidad que realizara la adjudicacion

La BVC en su calidad de Administrador de la Subasta y Cumplimiento MEC sera la entidad
encargada de realizar la adjudicacion del Primer Lote a través del mecanismo de Subasta
Holandesa. Para el efecto se sujetara a los términos y condiciones contenidas en este Prospecto
asi como en el Instructivo para el proceso de adjudicacion mediante mecanismo de Subasta
Holandesa del Primer Lote expedido por la BVC para el efecto. En cumplimiento de su encargo
la BVC sera responsable de:

a. Realizar la adjudicacién, a través del mecanismo de Subasta Holandesa. Para tal fin debera
recibir las demandas, aceptarlas o rechazarlas, anularlas y adjudicarlas, asi como, atender
consultas referentes al proceso de colocacion, todo conforme a los términos y condiciones
definidos en este Prospecto de Colocacion, en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote y
en el Instructivo. Para el efecto, todo el proceso estara a cargo de un representante legal de la
BVC.

b. Realizar el proceso de cumplimiento de las operaciones producto de la adjudicacion a través

del sistema MEC, para lo cual debera instruir al Deceval en la realizacion de las entregas en
la siguiente forma:

79



(i) Entrega de valores: La BVC solicitard, mediante instruccion electrénica, que realice la
entrega de los valores del vendedor al comprador.

(if) Entrega de efectivo: La BVC solicitara, mediante instruccion electronica simultanea a la
indicada en el numeral anterior, que a su vez realice la entrega del efectivo del
comprador al vendedor.

8.4.1.1 Condiciones de colocacion del Primer Lote

La colocacion del Primer Lote en desarrollo de la Subasta Holandesa se regira por las siguientes
reglas en los términos del Instructivo:

8.4.1.2.1 Presentacion de demandas

Los destinatarios de la oferta podran ser o no afiliados al MEC (Sistema Centralizado de
Operaciones de Negociacion y Registro — MEC- Mercado Electronico Colombiano).

Si son afiliados al MEC, tendran la opcion de presentar sus solicitudes de demanda directamente
a la BVC en el horario que el Emisor establezca en el Aviso de Oferta y en la forma y términos
establecidos en el Instructivo Operativo de la BVC. Dichos afiliados al MEC podran actuar por
cuenta propia o por cuenta de terceros segun lo permita su régimen legal. En caso de presentar
sus demandas directamente, deberan asignarlas a uno de los Agentes Colocadores designados.

Aquellos destinatarios que son afiliados al MEC y que no deseen presentar sus solicitudes de
demanda directamente a la BVC y aquellos destinatarios que no son afiliados al MEC, podran
presentar sus solicitudes de demanda a través de los Agente(s) Colocador(es) definidos en el
Aviso de Oferta respectivo, en el horario y a través de los medios de comunicacién idéneos que
el Emisor establezca en el Aviso de Oferta, para que dicha(s) entidad(es), a su vez, presente(n)
por ellos tales demandas ante la BVC a través del sistema electronico de adjudicacion de la BVC.

Las demandas se entenderan en firme por el solo hecho de haberlas presentado, entendiendo esto
como el acto de haberlas enviado y que hayan sido recibidas por la BVC siempre que las 6rdenes
hayan sido recibidas apropiadamente por los Agente(s) Colocador(es) definidos en el Aviso de
Oferta respectivo. En todos los casos, por el hecho de presentar la demanda, se entendera que
tanto el Agente Colocador y/o el Afiliado al MEC como el inversionista aceptan las condiciones
previstas en el Regalmento de Emision, en este Prospecto de Informacion, en el Aviso de Oferta
y en el Instructivo Operativo de la Bolsa de Valores de Colombia.

8.4.1.2.2 Criterios de rechazo o eliminacién de demandas

Las demandas podran ser objeto de rechazo o eliminacion de conformidad con los siguientes
criterios definidos en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote y en el Instructivo.

a. Por minimos y multiplo:

Cuando la demanda no cumpla con los minimos establecidos:
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(i) Cantidad minima de demanda o inversion minima: Sera Diez millones ($10.000.000) de
Pesos Colombianos.

(i) Mdltiplo nominal de demanda: Sera Cien mil ($100.000) Pesos Colombianos al momento
de la emision.

b. Por tasa:

Cuando la tasa sea mayor a la Tasa Facial Maxima.

c. Por horario:

Cuando la demanda se presente por fuera del horario y fecha establecida.
d. Por exceso de demanda:

El monto total que el Inversionista demande en el Primer Lote no podréa ser superior al ofrecido
para la Serie. En aquellos casos en los cuales un Inversionista demande directamente 0 a través
de uno o mas Agentes Colocadores del Primer Lote un monto total superior al total ofrecido en la
Serie correspondiente, las demandas en exceso serdn anuladas teniendo en cuenta el
procedimiento establecido en el Instructivo.

e. Por otras razones:

Por cualquier otra razén no prevista en el Instructivo pero que impida tener certeza de la
demanda presentada o que impidan la adjudicacion de la Subasta Holandesa en los términos
definidos en este Prospecto, el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote y en el Instructivo, y de
acuerdo con el criterio de la BVC.

8.4.1.2.3 Derecho de Adjudicacion Adicional

En el evento de que el monto total demandado fuere superior al Monto Ofrecido del Primer Lote,
la Titularizadora por decision autbnoma podréa a su discrecion atender las demandas insatisfechas
en el Primer Lote. Para el efecto la Titularizadora estara facultada para incrementar el Monto
Ofrecido del Primer Lote, con parte o con la totalidad del Monto de Adjudicacion Adicional del
Primer Lote. En ningun caso dicho incremento excedera el Monto de Adjudicacion Adicional del
Primer Lote. El ejercicio del Derecho de Adjudicacion Adicional por parte de la Titularizadora
se sujetara a lo establecido en este Prospecto y en el Instructivo.

8.4.1.2.4 Condiciones de Adjudicacion
8.4.1.2.4.1 Clasificacion preliminar de demandas
Al cierre del horario establecido para presentar las demandas y como requisito de procedimiento

previo a la adjudicacion definitiva, la BVC procedera a adjudicar bajo el sistema de Subasta
Holandesa con sujecion a los siguientes condiciones:
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a. La BVC procederd a clasificar las demandas presentadas, mediante su aceptacion o rechazo,
de acuerdo con los criterios establecidos en este Prospecto y los demas contenidos en el
Instructivo.

b. LaBVC clasificard y totalizara las demandas aceptadas por cada Serie ofrecida.

c. Si la cantidad total demandada fuere inferior o igual al Monto Ofrecido del Primer Lote, la
BVC procederd a adjudicar todas las demandas de conformidad con el procedimiento
definido en el numeral 8.4.1.2.4.2 literal a. de este Prospecto y en el Instructivo.

d. En caso que la cantidad demandada fuere superior al Monto Ofrecido del Primer Lote la
BVC pondra en conocimiento de la Titularizadora la clasificacion consolidada de demandas
totales recibidas por tasas y montos. Con fundamento en la informacion recibida la
Titularizadora definira e informara a la BVC su intencion de hacer o no uso de su facultad
discrecional de adjudicacion adicional

e. En caso de que la Titularizadora decida no hacer uso de su facultad discrecional de
adjudicacién adicional, la BVC debera realizar el procedimiento de adjudicacién del Monto
Ofrecido del Primer Lote de conformidad con el procedimiento definido en el numeral
8.4.1.2.4.2 literal b. de este Prospecto y en el Instructivo.

f.  En caso de que la Titularizadora decida hacer uso de su facultad discrecional de adjudicacién
adicional, la BVC debera realizar el procedimiento de adjudicacion del Monto Ofrecido del
Primer Lote incrementado con parte o con la totalidad del Monto de Adjudicacion Adicional
del Primer Lote, de conformidad con las instrucciones recibidas de la Titularizadora para el
efecto, con sujecion al procedimiento definido en el numeral 8.4.1.2.4.3 de este Prospecto y
en el Instructivo.

8.4.1.2.4.2 Procedimiento de adjudicacion del Monto Ofrecido del Primer Lote

a. Si la cantidad total demandada fuere inferior o igual al Monto Ofrecido del Primer Lote, se
procedera a adjudicar todas las demandas aceptadas a la mayor tasa demandada, que nunca
podré ser superior a la Tasa Facial Méaxima establecida en el Aviso de Oferta Publica del
Primer Lote.

b. En caso de que la cantidad demandada fuere superior al Monto Ofrecido del Primer Lote, la
BVC consolidard por Inversionista, procedera nuevamente a totalizar las demandas
aceptadas y adjudicara de conformidad con las siguientes reglas:

(i) Si el total consolidado final de demandas fuere igual o menor al Monto Ofrecido del
Primer Lote, adjudicara todas las demandas aceptadas a la mayor tasa demandada, que
nunca podré ser superior a la Tasa Facial Maxima establecida en el Aviso de Oferta
Pablica del Primer Lote, en los términos de este Prospecto.
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(if) Si el total consolidado final de demandas fuere superior al Monto Ofrecido del Primer
Lote, procederé a ordenar las demandas aceptadas de acuerdo con el criterio de tasa de
demanda de menor a mayor y:

(w) Establecera la tasa de corte para la Serie que correspondera a la tasa mayor a la

(x)

v)

(2)

cual se logre adjudicar el Monto Ofrecido del Primer Lote, la cual en ningln caso
podra ser superior a la Tasa Facial Maxima.

Todas las demandas presentadas a una tasa mayor a la tasa de corte establecida se
eliminaran.

Aguellas demandas cuya tasa demandada sea menor que la tasa de corte
establecida, seran adjudicadas en su totalidad a la tasa de corte establecida.

Agquellas demandas cuya tasa demandada sea igual a la tasa de corte seran
prorrateadas de acuerdo con el monto demandado respetando el criterio de minimo
y multiplo nominal de emision, teniendo en cuenta las siguientes reglas:

Si por efectos del prorrateo y de las condiciones de minimo y maultiplo del
valor nominal de emision, el total adjudicado pudiere resultar inferior al
Monto Ofrecido del Primer Lote, este saldo resultante se adicionard a la
demanda a la cual le fue asignada la menor cantidad por efectos del prorrateo
siempre y cuando el valor adjudicado no supere el valor demandado.

En caso de que el valor por adjudicar supere el valor total demandado, sélo se
adjudicara hasta el total demandado y la diferencia pendiente por adjudicar se
adjudicara a la demanda siguiente con menor cantidad asignada, respetando
también el valor total demandado de esta y asi sucesivamente hasta adjudicar
el Monto Ofrecido del Primer Lote.

De presentarse dos demandas con igual monto se asignara por orden de llegada
(seguin hora de ingreso de la demanda al sistema electronico de adjudicacion) y
a igual orden de llegada por orden alfabético y;

Si surtido lo anterior el total adjudicado pudiese resultar inferior al Monto
Ofrecido del Primer Lote este saldo pasara a hacer parte del Segundo Lote en
los términos definidos en este Prospecto y en el Aviso de Oferta Publica del
Primer Lote.

8.4.1.2.4.3 Procedimiento de adjudicacion adicional

En el evento de que la Titularizadora decida hacer uso de su Derecho de Adjudicacion Adicional,
debera informar a la BVC la Tasa de Corte de Adjudicacion Adicional y el Monto Total de
Adjudicacion. Con fundamento en la informacion recibida de la Titularizadora, la BVC
desarrollara el siguiente procedimiento:
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Procedera a ordenar las demandas aceptadas con relacion al Monto Total de Adjudicacion de
acuerdo con el criterio de tasa de demanda de menor a mayor.

Establecerd la tasa de corte para el Monto Total de Adjudicacion que correspondera a la tasa
mayor a la cual se pueda adjudicar el Monto Total de Adjudicacidn, la cual en ningln caso
podré ser superior a la Tasa de Corte de Adjudicacion Adicional.

Todas las demandas presentadas a una tasa mayor a la tasa de corte establecida se eliminaran.

Adjudicard todas las demandas aceptadas hasta completar el Monto Total de Adjudicacion de
conformidad con el siguiente procedimiento y de conformidad con lo dispuesto para el efecto
en el Instructivo:

(1) Si como resultado del procedimiento de ordenacion de demandas la cantidad total
demandada resultare ser inferior o igual al Monto Total de Adjudicacion, se procedera a
adjudicar todas las demandas aceptadas a la mayor tasa demandada, que nunca podra ser
superior a la Tasa de Corte de Adjudicacion Adicional.

(i) Si como resultado del procedimiento de ordenacion de demandas la cantidad total
demandada resultare ser superior al Monto Total de Adjudicacion, la BVC consolidara
por Inversionista, procederd nuevamente a totalizar las demandas aceptadas y adjudicara
de conformidad con las siguientes reglas:

(r) Si el total consolidado final de demandas fuere igual o menor al Monto Total de
Adjudicacion, adjudicara todas las demandas aceptadas a la mayor tasa
demandada, que nunca podréa ser superior a la Tasa de Corte de Adjudicacién
Adicional.

(s) Si el total consolidado final de demandas fuere superior al Monto Total de
Adjudicacion, procederd a ordenar las demandas aceptadas de acuerdo con el
criterio de tasa de demanda de menor a mayor y:

(aa) Establecera la tasa de corte aplicable al Monto Total de Adjudicacién, que
correspondera a la tasa mayor a la cual se logre adjudicar el Monto Total de
Adjudicacion, la cual en ningln caso podra ser superior a la Tasa de Corte
de Adjudicacion Adicional.

(bb) Todas las demandas presentadas que tengan una tasa mayor a la tasa de
corte establecida se eliminaran.

(cc) Aquellas demandas cuya tasa demandada sea menor que la tasa de corte
establecida, seran adjudicadas en su totalidad a la tasa de corte establecida.

(dd) Aquellas demandas cuya tasa demandada sea igual a la tasa de corte seran
prorrateadas de acuerdo con el monto demandado respetando el criterio de
minimo y mdultiplo nominal de emision, teniendo en cuenta las siguientes
reglas:
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- Si por efectos del prorrateo y de las condiciones de minimo y multiplo
del valor nominal de emisién, el total adjudicado pudiere resultar
inferior al Monto Total de Adjudicacion, este saldo resultante se
adicionara a la demanda a la cual le fue asignada la menor cantidad por
efectos del prorrateo siempre y cuando el valor adjudicado no supere el
valor demandado.

- En caso de que el valor por adjudicar supere el valor total demandado,
solo se adjudicara hasta el total demandado y la diferencia pendiente por
adjudicar se adjudicara a la demanda siguiente con menor cantidad
asignada, respetando tambien el valor total demandado de esta y asi
sucesivamente hasta adjudicar la cantidad total ofrecida.

- De presentarse dos demandas con igual monto se asignara por orden de
llegada (segun hora de ingreso de la demanda al sistema electrénico de
adjudicacidn) y a igual orden de llegada por orden alfabético y;

- Si surtido lo anterior el total adjudicado pudiese resultar inferior al
Monto Total de Adjudicacion este saldo pasard a hacer parte del
Segundo Lote.

8.4.1.2.4.4 Adjudicacion desierta

En el evento en el cual no se presenten propuestas a la Subasta Holandesa la BVC la declarara
desierta.

8.4.1.2.5 Liquidaciony cumplimiento del Primer Lote

La liquidacion, entendida como la determinacién del valor a pagar en Pesos Colombianos
resultante de la adjudicacién de la Subasta Holandesa, sera realizada por la BVC a través del
sistema serializado del MEC. Todas las operaciones deberan compensarse bajo la modalidad
DVP — Entrega contra Pago. Igualmente a través del sistema de cumplimiento del MEC los
Agentes Colocadores del Primer Lote y los afiliados al MEC deberan dar la orden de
compensacion de la operacion al Deceval. Las operaciones no admitiran anticipo ni aplazamiento
en el cumplimiento por parte de los Agentes Colocadores del Primer Lote y por los afiliados al
MEC vy deberan cumplirse dentro del horario establecido. Todo el proceso de liquidacion,
cumplimiento y compensacion de operaciones debera realizarse en los términos previstos en este
Prospecto, en el Aviso de Oferta Publica del Primer Lote y en el Instructivo.

8.4.1.2.6 Reserva sobre la informacion
Durante el horario establecido para la recepcion de las demandas y hasta su adjudicacion solo

podran conocer la informacion recibida de los Agentes Colocadores y los afiliados al MEC, los
funcionarios de la BVC asignados a la realizacion de la Subasta Holandesa.
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En todo caso, la BVC entregard un reporte fisico a la Titularizadora cada 30 minutos el cual
contendréa Unicamente la informacion de las demandas por Agente Colocador y afiliado al MEC y
los montos demandados (sin inversionistas finales ni tasas demandadas).

El tiempo de entrega del reporte sélo podra ser modificado por el Emisor.

Una vez realizada la adjudicacion la BVC entregara al Emisor la informacion de la misma , de
conformidad con lo establecido en el Instructivo, quien sera la Unica entidad que podra hacerla
publica e informar a cada uno de los Agentes Colocadores del Primer Lote las adjudicaciones
respectivas y/o autorizar su publicacion a través del sistema electrénico de adjudicacion.

8.4.2 Mecanismo de colocacién del Segundo Lote

La colocacion de los TIPS-Pesos A en caso de ser aplicable, TIPS-Pesos B, TIPS-Pesos MZ y
TIPS-Pesos C del Segundo Lote se realizara en la modalidad de underwriting al mejor esfuerzo
en desarrollo de la oferta publica que se publicara el Dia Habil inmediatamente siguiente al de
colocacion del Primer Lote.

8.4.2.1 Condiciones de colocacién del Segundo Lote
La colocacion del Segundo Lote se regira por las siguientes reglas:

a. La colocacién de los TIPS-Pesos del Segundo Lote se realizara mediante oferta publica que
se publicara el Dia Habil inmediatamente siguiente al de colocacion de los TIPS-Pesos del
Primer Lote.

b. La colocacion del Segundo Lote de los TIPS-Pesos A, en caso de ser aplicable, se realizara
en la modalidad de underwriting al mejor esfuerzo. La tasa a la cual se ofreceran en el
Segundo Lote los TIPS-Pesos A sera la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A, a la cual se adjudico
el Primer Lote (tasa de corte definida en la Subasta Holandesa).

c. En el evento de que en desarrollo de la colocacion del Primer Lote se llegare a declarar
desierta la Subasta Holandesa en los términos sefialados en éste Prospecto, para efectos de la
colocacion del Segundo Lote la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A serd igual a la Tasa Facial
Maxima.

d. La colocacion del Segundo Lote de los TIPS-Pesos B, los TIPS-Pesos MZ y los TIPS-Pesos
C se realizard en la modalidad de underwriting al mejor esfuerzo. La tasa a la cual se
ofreceran los los TIPS-Pesos B, los TIPS-Pesos MZ y los TIPS-Pesos C sera la Tasa Facial
Final de los TIPS-Pesos B, la tasa facial de los TIPS-Pesos MZ vy la tasa facial de los TIPS-
Pesos C, en los terminos del Reglamento y de este Prospecto.

e. El precio de suscripcion de los TIPS-Pesos del Segundo Lote sera el Precio Par calculado a

la Fecha de Cumplimiento del Underwriting definida en el Aviso de Oferta Publica del
Segundo Lote.
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f. Los Inversionistas, deberan presentar sus solicitudes de suscripcion a través de los Agentes
Colocadores del Segundo Lote.

8.4.2.1.1 Presentacion de demandas por parte de los Agentes Colocadores del Segundo
Lote

a. Los Inversionistas, deberan presentar sus demandas de suscripcion a través de los Agentes
Colocadores del Segundo Lote. Para el cumplimiento de su gestién los Agentes Colocadores
del Segundo Lote se sujetardn a las condiciones establecidas en este Prospecto y en el
Contrato de Underwriting.

b. Los Agentes Colocadores del Segundo Lote deben enviar a la Titularizadora sus demandas de
compra por escrito utilizando el formato de demanda de compra incluido como anexo del
Contrato de Underwriting. ElI formato deberd estar correcta y totalmente diligenciado y
deberd expresar de manera clara la identificacion del Inversionista, la tasa de demanda
ofrecida y el monto en Pesos Colombianos demandado.

c. Por el hecho de presentar la demanda de compra por conducto de los Agentes Colocadores
del Segundo Lote se entiende que el Inversionista (i) se encuentra debidamente facultado para
formular demandas de compra y suscribir y pagar los TIPS-Pesos adjudicados, (ii) ha
formulado una demanda de compra en firme en desarrollo de lo cual acepta la totalidad de
condiciones definidas en la presente oferta para la adjudicacion de demandas de compra y
(iii) conoce en su totalidad las condiciones aplicables a los TIPS-Pesos en los términos
definidos en el Reglamento y en este Prospecto.

d. No serd aceptable ninguna demanda de compra presentada en formato distinto al definido
como anexo del Contrato de Underwriting, ni aquella cuyo contenido esté enmendado,
ilegible o incompleto.

e. Las demandas de compra en los términos aqui sefialados deberan ser presentadas por los
Agentes Colocadores del Segundo Lote, y solo seran recibidas por la Titularizadora, en la
fecha de publicacion de Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote desde las 9.00 a.m. hasta
las 10:00 am. Para el efecto las demandas de compra deberan ser enviadas por los Agentes
Colocadores a la Titularizadora en la ciudad de Bogota, via fax exclusivamente al nimero
(+1) 6183018. En caso de falla sobre el nimero antes informado la Titularizadora asignara un
nuevo numero el cual serd informado via telefénica a las personas que los Agentes
Colocadores del Segundo Lote hayan puesto en conocimiento de la Titularizadora
previamente como contacto para el desarrollo de la operaciéon. La presentacion de las
demandas de compra en los términos antes referidos se sujetard a la siguientes reglas
particulares:

(i) Las demandas de compra que sean enviadas a un namero de fax diferente al definido
por la Titularizadora en los términos aqui establecidos se entenderan como no
presentadas, no seran tenidas en cuenta para ningun efecto y en ningln caso tendran
efecto vinculante para la Titularizadora.
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(i) Cuando la transmision de las demandas de compra se inicie dentro del horario de
presentacion de demandas establecido, las mismas seran consideradas como admisibles,
asi la finalizacion de la transmision supere el horario establecido.

(iii) Si la transmision se suspendiere por cualquier causa técnica al cierre del horario
definido, solo sera tenida en cuenta la informacion recibida hasta el momento de la
suspension.

(iv) Cuando dentro del horario establecido para la presentacion de las demandas de compra,
el formato recibido sea ilegible o presente imperfecciones que impida conocer de
manera clara y completa la informacion requerida para la adjudicacion respectiva, los
Agentes Colocadores del Segundo Lote podran retransmitir el formato respectivo
entendiéndose anulado el anterior. En caso de que el formato no sea retransmitido la
demanda de compra se entender4 como no presentada, no serd tenida en cuenta para
ningun efecto y en ningun caso tendra efecto vinculante para la Titularizadora.

f. Los Agentes Colocadores del Segundo Lote deberan informar a la Titularizadora mediante
comunicacion escrita el nombre, cargo y nimero telefonico de los funcionarios encargados de
la comunicacion con la Titularizadora en desarrollo de la presentacion de las demandas de
compra. Los funcionarios designados y autorizados por la Titularizadora para recibir
comunicaciones, impartir instrucciones o resolver inquietudes sobre el procedimiento son los
siguientes:

(i) Mauricio Amador Andrade — Vicepresidente Financiero — Representante legal
(i) Ana Maria Salcedo Ospina — Directora de Inversiones y Desarrollo de Mercados
(iif) Héctor Andrés Giraldo- Director de Control Interno
Los numeros telefénicos en donde pueden ser contactados son: 2369034 o 2369022. Las
lineas telefonicas contaran con sistemas de grabacion y servird como prueba en caso de ser
necesario.

8.4.2.2 Condiciones de adjudicacion del Segundo Lote

8.4.2.2.1 Criterios de rechazo o eliminacion de demandas de compra

Las demandas de compra podran ser objeto de rechazo o eliminaciéon de conformidad con los
siguientes criterios:

a. Por minimos y multiplo: Cuando la demanda de compra no cumpla con los minimos
establecidos de la siguiente forma:

(i) Cantidad minima de demanda o inversién minima: Sera Diez Millones ($10.000.000) de
Pesos Colombianos.

(i) Multiplo nominal de demanda: Sera Cien Mil ($100.000) Pesos Colombianos.
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b.

Por Tasa: Cuando las tasas incluidas en la demanda de compra sean mayores a las
relacionadas a continuacion:

(i)  TIPS-Pesos A 2024: Tasa Facial Final TIPS-Pesos A 2024.

(i)  TIPS-Pesos B 2029: Tasa Facial Final TIPS-Pesos B Pesos 2029.
(iii) TIPS-Pesos MZ 2029: tasa facial TIPS-Pesos MZ Pesos 2029.
(iv) TIPS-Pesos C 2029: tasa facial TIPS-Pesos C Pesos 2029.

Por horario: Cuando las demandas de compra se presenten por fuera del horario y fecha
establecidas en este Prospecto y en el Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote.

Por otras razones: Por cualquier razon no definida en este Prospecto siempre que impida a la
Titularizadora tener certeza de las condiciones de la demanda de compra presentada por los
Inversionistas a través de los Agentes Colocadores del Segundo Lote.

8.4.2.2.2 Criterios de adjudicacion

La adjudicacion de las demandas de compra de los TIPS-Pesos del Segundo Lote sera realizada
tomando como referencia (i) el monto total consolidado de las demandas de compra de todas las
clases de los TIPS-Pesos presentadas por cada Inversionista y subsidiariamente (ii) el orden de
recepcion. En caso de que las demandas de compra superen el total de los TIPS-Pesos ofrecidos
por la Serie correspondiente, no habra lugar a prorrateo para la adjudicacion de demandas. Al
cierre del horario establecido para presentar las demandas de compra, la Titularizadora
procederd a seleccionar las demandas de compra presentadas por los Agentes Colocadores del
Segundo Lote con sujecion a los siguientes criterios:

a.

Se clasifican las demandas de compra recibidas y se seleccionan las que deban ser objeto
de rechazo o eliminacion con sujecion a los criterios definidos en este Prospecto. Para el
efecto se elaborard un acta suscrita por el representante legal de la Titularizadora
fundamentando las razones que dan lugar a la eliminacion o rechazo.

Una vez seleccionadas las demandas de compra que cumplen con los requisitos para
adjudicacion, la Titularizadora clasificara las demandas de compra seleccionadas por
monto total consolidado de las demandas de compra de todas las clases de TIPS-Pesos
presentadas por cada Inversionista. Para efectos de la adjudicacion tendran prelacion los
Inversionistas que hayan demandado en forma consolidada un mayor monto de TIPS-Pesos
de todas las clases.

En caso de que una vez seleccionadas las demandas de compra con sujecion al criterio del
numeral b. anterior resulten montos de demanda consolidadas iguales entre dos o mas
Inversionistas, la Titularizadora clasificara las demandas de compra con montos
consolidados iguales por orden de recepcion de las demandas individuales tomando
exclusivamente como referencia la hora en que se recibi6 el fax correspondiente. No se
tomara en cuenta la hora de envio del fax por parte de los Agentes Colocadores del
Segundo Lote. Para el efecto al listado de clasificacion correspondiente se anexara la
constancia de recepcion de cada una de las demandas individuales recibidas. Para efectos
de la adjudicacion tendran prelacion los Inversionistas cuyas demandas individuales de
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compra con el mayor monto hayan sido recibidas con antelacion a las otras demandas
teniendo en cuenta su orden de recepcion.

d. Si la cantidad total de demandas de compra seleccionadas llegare a ser inferior o igual al
monto total ofrecido de TIPS-Pesos por la Serie correspondiente se clasificaran todas las
demandas de compra seleccionadas y se les adjudicaran los TIPS-Pesos teniendo en
consideracion el monto de TIPS-Pesos por la Serie correspondiente y la tasa incluida en las
demandas de compra.

8.4.2.3 Informacion de adjudicacion, forma de pago y cumplimiento de la operacion

a. La Titularizadora informara a los Agentes Colocadores del Segundo Lote el resultado de la
adjudicacion efectuada a su favor, cuando a ello haya lugar en los términos aqui definidos
mediante comunicacion telefénica o por correo electrénico, a los funcionarios encargados
de la comunicacion con la Titularizadora designados por los Agentes Colocadores del
Segundo Lote.

b. Los Agentes Colocadores del Segundo Lote deberan informar a sus Inversionistas la
aceptacion o rechazo de la demanda de compra presentada por su conducto, sin que la
Titularizadora asuma ninguna responsabilidad por la no informacion oportuna del resultado
de la adjudicacion a los Inversionistas.

8.4.2.4 Liquidacion y cumplimiento del Segundo Lote

El cumplimiento financiero del Segundo Lote debera efectuarse bajo la modalidad DVP- Entrega
contra Pago. Los Agentes Colocadores del Segundo Lote deberan registrar la operacién primaria
objeto de underwriting en el sistema serializado del MEC. Adicionalmente, debera incluir y
cumplir la operacién primaria en Deceval. Para efectos de la liquidacion y cumplimiento de la
adjudicacién de los TIPS-Pesos del Segundo Lote, la Titularizadora y los Agentes Colocadores
del Segundo Lote se sujetardn en los términos descritos en el instructivo de cumplimiento del
Segundo Lote (Anexo 11).

8.4.3 Obligacion especial de los Agentes Colocadores
8.4.3.1 Prevencion de actividades de lavado de activos y financiacion del terrorismo

Con el fin de velar por el cumplimiento de las normas legales sobre prevencion de actividades
delictivas contenidas en la Ley 190 de 1995, los Agentes Colocadores que intervengan en el
proceso de enajenacion, deberan dar estricto cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 39 y 40
de dicha norma y a lo reglamentado en la Circular Basica Juridica Titulo 1. Capitulo Décimo
Primero (Circulares 022 de 2007 y 061 de 2007) de la Superintendencia Financiera y las demas
normas que las sustituyan o modifiquen. Los Agentes Colocadores deberan dejar constancia de
haber efectuado las actividades de control necesarias y requeridas por la normatividad vigente,
las cuales podran ser solicitadas en cualquier momento por la BVC vy la Titularizadora.

8.5 Agentes Colocadores
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8.5.1 Primer lote

Son Agentes Colocadores del Primer Lote las siguientes firmas comisionistas de bolsa:

- BTG Pactual S.A. Comisionista de Bolsa. Direccion: Carrera 7 No. 71-21 Torre A Piso 10; Tel: 307 8090; Fax:
321 6240; Bogota-Colombia; Pagina Web: www.btgpactual.com www.btgpactual.com.co

- Casa de Bolsa S.A. Direccion Carrera 7 No. 33 - 42 Mezanine Ed. Corfivalle Tel: (571) 606 2100 ; Bogota-Colombia;
Pagina Web: www.casadebolsa.com.co

- Corredores Asociados S.A. Direccién: Carrera 7 No. 71-52 torre B piso 16; Tel: 3123300; Bogota-Colombia; Pagina Web:
Www.corredores.com

- Credicorp Capital Colombia S.A. Direccion: Calle 34 No. 6-65; Tel.:3394400; Fax: 3204812; Bogota-Colombia; Pagina
Weh: www.correval.com www.credicorpcapital.com/colombia/

- Davivalores S.A: Direccion: Av. El Dorado No. 68B-31 Piso 7; Tel.: 606 93 55; Bogota-Colombia; Pagina Web:
www.davivalores.com.co

- Helm Comisionista de Bolsa S.A. Direccién: Carrera 7 No. 27-18 Piso 21; Tel. 339 4540; Fax. 339 4541 Bogota-
Colombia; P4gina Web: www.grupohelm.com

- Serfinco S.A.: Direccion Carrera 43A # 1-50 Of 1052 y 1152 San Fernando Plaza Torre 1 (Medellin- Colombia), Carrera
11 No. 82-01 Piso 6 (Bogota - Colombia); Tel. (4)444 35 22 (Medellin- Colombia), 651 46 46 (Bogota - Colombia);
Pagina Web: www.serfinco.com

- Ultrabursétiles S.A.: Direccion Carrera 7 No. 73-55 Piso 6 (Bogota - Colombia); Tel: 325 55 60 (Bogot4 - Colombia);
Pagina Web: www.ultrabursatiles.com

- Valores Bancolombia S.A: Direccion: Calle 31 No. 6-87 Piso 7 Bogota-Colombia; Tel: 4886000 Bogota-Colombia; Pagina
Web: www.valoresbancolombia.com

8.5.2 Segundo lote

Los Agentes Colocadores del Segundo Lote seran:

- Credicorp Capital Colombia S.A.: Direccién: Calle 34 No. 6- Valores Bancolombia S.A: Direccion: Calle 31 No. 6-87
65; Tel.:3394400; Fax: 3204812; Bogota-Colombia; Pégina Piso 7 Bogota-Colombia; Tel: 4886000 Bogota-
Web: www.correval.com Colombia; Pagina Web: www.valoresbancolombia.com
www.credicorpcapital.com/colombia/
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Seccién 9
Calificacion de la Emision

9.1 Sintesis de la calificacion de la Emision
A continuacion se presenta una sintesis de la calificacion emitida por la Sociedad Calificadora de

Valores a la Emision. El reporte completo de la calificacion otorgada a la Emision puede ser
consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com:

“1. FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

El Comité Técnico de BRC Investor Services S. A. SCV otorgd la calificacion de AAA a los Tips
Pesos A N-9, de BBB a los Tips Pesos B N-9, ambas en grado de inversién; y de BB- a los Tips
Pesos Mz N-9 y CCC a los Tips Pesos C N-9, éstas dos ultimas en grado de no inversion.

La asignacion de las calificaciones esta fundamentada en los mecanismos internos de cobertura
contemplados en la estructura de la emision, en las caracteristicas de la cartera a titularizar, en
la estructura particular en lo relacionado con las prioridades de pago y en la calidad del emisor
y administrador de la emision: Titularizadora Colombiana.

El analisis de la calidad de la cartera a titularizar efectuado bajo la dptica de la pérdida
esperada del portafolio® evidencié la capacidad de la estructura para soportar escenarios de
tension extremos en los niveles requeridos para las calificaciones asignadas a cada clase de
titulo. BRC efectud un analisis por separado para los Tips Pesos A N-9, Tips Pesos B N-9, Tips
Pesos Mz N-9 y Tips Pesos C N-9, con el propoésito de determinar el maximo nivel de mora que
cada serie esta en capacidad de asumir, sin incurrir en incumplimiento frente a los tenedores de
los titulos.

En la evaluacién del activo subyacente de la presente emision, BRC Investor Services considerd
las caracteristicas de la cartera a titularizar en cuanto a: 1) La antigliedad de los créditos; 2) El
plazo; 3) Las moras presentadas en pagos de intereses y capital; 4) La ubicacion geografica de
los bienes inmuebles; 5) La existencia de seguros de catastrofe; y 6) La relacion del valor del
préstamo con respecto al inmueble o Loan to Value? (LTV), entre otras variables. Estas
caracteristicas son consistentes con los criterios de seleccion de la cartera y en especial con el
Benchmark Pool® que la Calificadora ha definido para un portafolio de cartera hipotecaria.

La calificadora evalué las politicas y los procedimientos relacionados con la adecuada
administracion de la cartera a titularizar por parte de cada originador y/o administrador, y
especificamente de Titularizadora Colombiana en su calidad de administradora de la emision.

1 La pérdida esperada indica el valor total de pérdida esperada de un portafolio de la cartera a titularizar, que tiene en cuenta el nivel de
incumplimiento del portafolio y el porcentaje de la pérdida total de los créditos.

2 EILTV es la relacion entre el saldo del capital del crédito y el valor comercial del activo, en un momento dado del tiempo.

3 El Benchmark Pool contiene las caracteristicas y condiciones que deberian cumplir los créditos hipotecarios para hacer parte de un
portafolio titularizado.
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Los mecanismos internos de cobertura de la emision se fundamentan en el esquema de prioridad
de pagos para la atencion de cada tipo de titulos y los compromisos de caracter administrativo
de la universalidad Tips Pesos N-9. La subordinacion de pagos existente entre las clases A, B,
Mz y C, en ese orden de prioridad, proporcionan un mayor nivel de cobertura para la clase A. El
sistema de cascada implementado a través del Ajuste de Balance de Capital Requerido entre el
valor del activo productivo de la universalidades Tips N-9 frente al pasivo Tips-Pesos A/ Tips-
Pesos B, constituye un instrumento eficaz en la asignacion de la disponibilidad de los recursos
destinada a la atencidn de las obligaciones y de los gastos a cargo de la universalidad.

Los mecanismos externos de cobertura provienen del Mecanismo de Cobertura Parcial otorgado
por la Titularizadora Colombiana a los Tips Pesos A, destinado a cubrir parcialmente los
defectos del flujo recaudado®; lo cual constituye una fuente de liquidez para la estructura. La
garantia para los Tips Pesos A corresponde al 1% del saldo vigente de estos titulos.

Las calificaciones ponderan positivamente el Mecanismo de Reduccién de Tasas el cual tiene por
objeto mitigar el efecto en los niveles de prepago que resultan de la disminucion de tasas de
interés por condiciones de mercado. Consiste en un instrumento de cobertura donde la
Titularizadora, por conducto de los administradores autorizados, esta facultada dentro de las
condiciones estipuladas en el prospecto de los TIPS Pesos N-9, para reducir las tasas de interés
de los créditos hasta una tasa limite de 10%, sin tener que sacarlos de la Universalidad.

Segun estudios realizados por Titularizadora Colombiana sobre el comportamiento de créditos
hipotecarios con subsidio a la tasa de interés FRECH?®, se puede inferir una evolucién adecuada
del indice de calidad para este tipo de créditos. ElI 27,84% del valor del portafolio total esta
conformado por créditos con cobertura a la tasa de interés.

Los diversos escenarios de estrés realizados por la Calificadora incluyeron pruebas de tensién
en condiciones de renegociacion de la tasa de la cartera hipotecaria®. El portafolio contiene
3.925 créditos con una tasa mayor al 10% lo cual representa el 89% del monto total de la
cartera a titularizar. Se consideraron diferentes niveles de prepago como escenarios de tensién
en los gque se incluyo un analisis de la dindmica de los titulos teniendo en cuenta el promedio de
la tasa anualizada de prepago, tanto de los créditos cubiertos como de los no cubiertos por el
beneficio FRECH, que conforman el activo subyacente de las emisiones vigentes de Tips Pesos,
entre otros niveles de prepago considerados por BRC.

Es importante precisar que la estructura de los Tips Pesos N-9 fue sometida a escenarios de
stress’ de tal forma que los flujos de caja de la cartera a titularizar mostraron ser suficientes
para la atencion de las series mas senior. En la estructura de los Tips el prepago se traslada
automaticamente a los inversionistas porque se produce una disponibilidad de recursos

4 La garantia se estructura como un mecanismo de liquidez rotativo para proveer recursos a la universalidad Tips Pesos para cubrir total o
parcialmente los Defectos del Flujo Recaudado. Los Repagos del Saldo Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial y de los intereses
correspondientes se efectuaran en pesos colombianos en las fechas de pago o en la fecha de prepago de la emision hasta completar su repago total,
con sujecion a lo dispuesto en el del reglamento.

S Fondo de Reserva para la Estabilizacion de la Cartera Hipotecaria.
6 En forma generalizada e inmediata una vez colocada la emision.

7 Modificando los niveles de defaults y de prepagos.
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adicionales para la universalidad Tips Pesos N-9, con la que se efectian pagos a los tenedores
de los titulos.

De esta forma, el prepago produce una mayor disponibilidad de recursos para la clase Ay B en
concordancia con el esquema de prioridad de pagos definido y el mecanismo de ajuste de
balance. Este comportamiento, a pesar de generar riesgos de reinversion, implica una reduccién
del riesgo crediticio para los inversionistas en la medida que disminuye la incertidumbre y
agiliza el retorno de la inversion.

Teniendo en cuenta las caracteristicas de cobertura de los Tips Pesos Mz N-9y Tips Pesos C N-9
y la subordinacion del pago de éstos a los de los Tips A y B, estan expuestos a un mayor riesgo
de credito por un incremento en la pérdida esperada o en el nivel de prepagos del activo
subyacente. Dado que las series Mz y C se han estructurado con base en el exceso en spread?, un
alto indice de prepago afecta la generacién de flujo de caja esperado para pagar estos titulos, lo
cual se refleja en las calificaciones asignadas. Como parte de la metodologia de calificacion, en
el escenario de estrés para los titulos subordinados se utilizd un promedio ponderado de las
méximas tasas de prepago de los créditos® presentadas en las emisiones N en los Gltimos 24
meses, lo cual tuvo como resultado que los titulos M y C tienen una vulnerabilidad considerable
frente al comportamiento de la tasa asignada por el regulador debido a la posibilidad de que los
deudores que componen el portafolio tengan mayores oportunidades de prepago.

Por lo tanto, los actuales niveles de prepago y el robustecimiento del mecanismo para mitigar su
impacto han sido incorporados dentro del andlisis de los titulos de tal forma que las
calificaciones mantengan consistencia con su capacidad de pago.

El riesgo legal implicito en el proceso de titularizacion se encuentra mitigado por el contexto
regulatorio que enmarca la actividad de Titularizadora Colombiana y de su proceso mismo. Es
importante sefialar que el marco legal y regulatorio de la emisién, derivado de la expedicion de
la Ley 546 de 1999 en virtud del cual los activos de la universalidad Tips Pesos N-9 quedan
completamente aislados del patrimonio de Titularizadora Colombiana y del de los bancos
originadores, es fundamental para el proceso de titularizacion.”

9.2 Sociedad Calificadora de Valores - Informacion general

BRC Investor Services S.A. es una sociedad calificadora fundada en 1997 (inicialmente
denominada Bankwatch Ratings de Colombia) comenzando sus operaciones en 1998 en
desarrollo de la Resolucion 65 de febrero 2 de 1998 de la Superintendencia de Valores (hoy
Superintendencia Financiera). En el afio 2002, nuevos accionistas tanto nacionales como
internacionales, se incorporaron a la sociedad calificadora, adoptando su actual nombre BRC
Investor Services S.A. Desde que inicié operaciones en el mercado colombiano la sociedad
calificadora ha realizado calificaciones de riesgo bancario, de empresas de servicios financieros,
aseguradoras, bonos corporativos y emisiones estructuradas.

® Diferencia entre la tasa de cartera y la tasa de emision mas gastos.
® promedio ponderado de las tasas de prepago de los créditos con y sin cobertura Frech, teniendo en cuenta la participacion de cada portafolio.

94



Los socios, administradores y miembros de la Junta Directiva de la Sociedad Calificadora
de Valores son personas completamente independientes y no tienen ningun vinculo
economico ni financiero, directo o indirecto con la Titularizadora lo que le permite a tales
sociedades emitir opiniones con un criterio totalmente independiente.
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Seccion 10
Informacién del Emisor

10.1 Constitucién y autorizaciones

Mediante Resolucién No. 300 del 31 de mayo de 2001, la Superintendencia de Valores (hoy
Superintendencia Financiera) autorizé la constitucion de la Corporacion Hipotecaria Colombiana
S.A Sociedad Titularizadora. La denominacion social actual de la compafiia es Titularizadora
Colombiana S.A. —Hitos-. Con fecha 13 de julio de 2001, se constituyo 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) expidio el Certificado de
Autorizacion mediante Resolucion 587 del 17 de agosto de 2001.

10.2 Reformas estatutarias

Los estatutos sociales de la Compafiia han sido modificados mediante escrituras publicas Nos.
3264 del 25 de julio de 2001 de la Notaria 18 del Circulo de Bogota (cambio de denominacion
social y aumento de capital autorizado), 1915 del 5 de octubre de 2001 (incorporacion de normas
de buen gobierno corporativo), 0136 del 25 de enero de 2002 (aumento de capital autorizado),
0650 del 3 de marzo de 2003 (capital autorizado), 1042 del 27 de mayo de 2003 (aumento de
capital autorizado), 1958 del 27 de septiembre de 2004 (cambio de cierre de ejercicio de anual a
trimestral), 2501 del 10 de diciembre de 2004 (cambio de cierre de ejercicio de trimestral a
anual), 2036 del 11 de noviembre de 2005 (incluye en la denominacién social la posibilidad de
utilizar la sigla Titularizadora Colombiana S.A.), 2385 del 26 de diciembre de 2005 (reduce el
quérum deliberatorio de la Junta Directiva), 506 del 14 de marzo de 2006 (reglamentar el
funcionamiento del Comité de Auditoria) 2640 del 16 de diciembre de 2008 (modificacion objeto
social) de la Notaria Quince del Circulo de Bogota, 0108 del 22 de enero de 2010 (modificacion
ajuste del derecho de preferencia) de la Notaria Octava del Circulo de Bogot4, 0395 del 2 de
marzo de 2010 (modificacion objeto social) de la Notaria Octava del Circulo de Bogota, y 0222
del 3 de marzo de 2011 (Escision) de la Notaria 71 del Circulo de Bogota.

10.3 Capital social

El capital autorizado es la cantidad de $80.252.796.000. El capital suscrito y pagado de la
Titularizadora asciende a la suma de $59.855.375.000.

10.4 Composicion accionaria

Con corte al 30 de julio de 2014 la distribucion de la composicion accionaria de la Titularizadora
es la siguiente:

Accionista Total acciones suscritas Participacion
Bancolombia S.A. 16.151.497 26,98%
Banco Caja Social S.A. 16.072.773 26,85%
Banco Davivienda S.A. 16.072.773 26,85%
Banco Comercial AV Villas S.A. 7.570.225 12,65%
Banco Colpatria S.A. 3.800.369 6,35%
Compaiiia de Seguros Bolivar S.A. 78.723 0,13%
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Accionista Total acciones suscritas Participacion
Compaifiia Inversora Colmena S.A. 78.723 0,13%
Seguros de Vida Alfa S.A. 30.292 0,05%
Total 59.855.375 100%

10.5 Relaciones de subordinacion

La Titularizadora no se encuentra en relacion de subordinacion ni es parte de ningin grupo
empresarial.

10.6 Misién Corporativa

La Titularizadora ha sido constituida con el objetivo de promover el desarrollo del mercado
secundario de hipotecas en Colombia, lo cual traerda como resultado el incremento en la
adquisicién de viviendas propias, estabilidad financiera y econdmica y el desarrollo del
mercado de capitales. Mejorar las condiciones de vivienda de los colombianos redundara en el
fortalecimiento de los ndcleos familiares, la comunidad y el pais en general.

10.7 Principios y directrices

La Titularizadora debe operar con base en principios de prudencia y generacion de utilidades con
un alto grado de transparencia; no conducir sus operaciones para el beneficio exclusivo de uno o
mas de los accionistas de la compafiia; conducir sus operaciones y negocios con debida diligencia
y eficiencia y de conformidad con practicas financieras y de negocios razonables manteniendo
adecuadas coberturas de seguros que reflejen estandares prudenciales y practicas de negocios
aplicables en compairiias similares; velar porque los recursos de inversiones realizadas en ella se
apliquen exclusivamente para sus operaciones; mantener un sistema de control de contabilidad y
costos, un sistema de informacion gerencial y libros de contabilidad y demas registros requeridos,
los cuales en conjunto reflejen adecuada y verazmente la condicion financiera de la
compafiia y los resultados de sus operaciones de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados; conducir sus negocios de conformidad con las normas aplicables, asi
como en cumplimiento de las normas ambientales, de salud y seguridad ocupacional establecidas
por la legislacion colombiana; obtener y mantener vigentes todas las autorizaciones requeridas
para el desarrollo de sus operaciones y negocios en Colombia; desarrollar y cumplir todas las
condiciones Yy restricciones impuestas a la Compafiia por las autorizaciones correspondientes;
presentar todas las declaraciones tributarias que le correspondan y pagara los impuestos que se
deriven a su cargo; igualmente implementara las medidas necesarias para constituir las reservas
requeridas para el pago de sus obligaciones tributarias, cuando sea del caso.

10.8 Organizacion y administracion
10.8.1 Junta Directiva

La Junta Directiva por el periodo 2013-2015 estd compuesta por las siguientes personas,
debidamente autorizadas para el ejercicio de sus cargos por la Superintendencia Financiera:
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Principales

Suplentes

José Humberto Acosta Martin

Maria Cristina Arrastia Uribe

Efrain Forero Fonseca

Alvaro Carrillo Buitrago

*

*

Diego Fernando Prieto Rivera

Gabriel José Nieto Moyano

Juan Camilo Angel Mejia

Santiago Perdomo Maldonado

*Pendiente de designacion

10.8.2 Presidente de la compafia y suplentes

El Presidente de la Titularizadora es el doctor Alberto Gutiérrez Bernal. El representante legal
suplente es el doctor Mauricio Amador Andrade Vicepresidente Financiero.

10.8.3 Grupo de Estructuracion Financiera

El grupo de estructuracion financiera esta conformado por:

Vicepresidente Financiero

Mauricio Amador Andrade

Director de Estructuraciéon y Riesgo

Jaime Valencia Giraldo

Analista de Riesgo Crediticio

Sandra Patricia Barreto

Analista de Estructuracion y Riesgo

Andrés Henderson Benavides

10.8.4 Grupo de Asesoria Legal

El grupo de asesoria legal esta conformado por:

Coordinador Juridico de Estructuracion de Emisiones

Juan Camilo Nifio Buitrago

Coordinador Juridico de Administracion de Emisiones

Bibiana Marcela Novoa Medina

Asesor externo

Jaime Restrepo Pinzon

10.8.5 Grupo de Administracion de la Emision

El grupo de administracion de la emisién esta conformado por:

Director de Operaciones

Silvio Eduardo Benavides Reyes

Director de Recuperacion de Activos

Carlos Gaviria Arango

Directora de Proyectos y Procesos

Victoria Eugenia Dalel Nieto

10.9 Evolucion de la actividad comercial

El plan de negocios de la Titularizadora, asi como su evolucion se describe y puede ser
consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com
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10.10 Informacion financiera

La informacion financiera de la Titularizadora, un resumen del estudio de factibilidad que ilustra
sobre las expectativas de desempefio de la Emisidn y toda la informacién adicional del Emisor
exigida por el articulo 5.6.10.3.1 y siguientes del Decreto 2555 de 2010 del Ministerio de
Hacienda puede ser consultada en el sitio de internet www.titularizadora.com.

10.11  Informacion sobre las relaciones laborales

Las relaciones laborales se rigen por las leyes colombianas vigentes sobre la materia. No existe
en la compariia organizacion sindical ni existe ningun proceso por reclamaciones de orden laboral
contra la Titularizadora. EI nimero de empleados actual asciende a la cantidad de 64. La sede
principal estd ubicada en la ciudad de Bogota, Colombia y no tiene sucursales ni agencias.

10.12 Descripcion del sector economico

La titularizacion hipotecaria se relaciona fundamentalmente con tres sectores de la economia
colombiana: el sector hipotecario, el sector construccion y el mercado de capitales. El sector
hipotecario se reactivard en la medida en que como consecuencia de las titularizaciones
disminuyan las tasas de colocacién de los créditos hipotecarios y se aumenten los volimenes de
los mismos. Igualmente al incrementarse la demanda por viviendas el sector de la construccién
mostrara signos de recuperacion. La reactivacion de estos sectores contribuiré al crecimiento del
producto y a la generacion de empleo. Adicionalmente, la titularizacion hipotecaria permitira el
desarrollo del mercado de capitales que por problemas de liquidez, bajo volumen y baja
homogeneizacion de papeles no ha alcanzado en Colombia los niveles deseados.

10.13 Politicas de Buen Gobierno Corporativo

Los requerimientos y préacticas de buen gobierno de la Titularizadora estan recogidos tanto en los
estatutos sociales como en el Cddigo de Buen Gobierno de la compafiia; éste dltimo fue
aprobado por la Junta Directiva mediante Acta No. 011 del 17 de abril de 2002 y sus
modificaciones mediante Acta No. 016 del 7 de noviembre de 2002, Acta No. 078 del 24 de
junio de 2008, Acta No. 094 del 21 de enero de 2010, Acta No. 123 del 26 de julio de 2012, Acta
No. 138 del 21 de noviembre de 2013 y Acta No. 139 del 12 de diciembre de 2013. Puede ser
consultado en el sitio de internet www.titularizadora.com.
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Activos Subyacentes

Administradores
Autorizados

Administrador Autorizado
Sustituto

Administrador de la Subasta
y Cumplimiento MEC

Agentes Colocadores del
Primer Lote

Agentes Colocadores del
Segundo Lote

Ajuste de Balance de Capital
Requerido de los TIPS-Pesos
A/TIPS-Pesos B

Seccion 11
Anexo de Definiciones

Son los activos que conforman la Universalidad TIPS-Pesos
que incluyen sin limitacion los Créditos Hipotecarios con
todos los derechos principales y accesorios que se derivan de
los mismos, los derechos sobre los Seguros, los derechos
sobre la Cobertura FRECH y la Cobertura Adicional, los
activos o derechos derivados o relacionados con el Contrato
de Mecanismo de Cobertura Parcial TC y cualquier otro
derecho derivado de los Créditos Hipotecarios o de sus
garantias segun se describen en la Seccion 7 de éste
Prospecto

Son Banco Caja Social y el Banco Davivienda

Es la persona juridica que tiene la calidad de Administrador
Autorizado y el cual en el evento de sustitucion del
Administrador Autorizado asume las obligaciones de
administracion de uno o varios de los Portafolios de
Créditos Hipotecarios

EslaBVC

Son las firmas comisionistas de bolsa relacionadas en el
numeral 1.1 de éste Prospecto

Son las firmas comisionistas de bolsa relacionadas en el
numeral 1.1 de éste Prospecto

Es el pago de capital adicional que se debe realizar a los
TIPS-Pesos A en cada fecha de pago (después de haber
efectuado los pagos de capital programado de los TIPS-
Pesos A) para que una vez realizado dicho pago de capital
adicional, el saldo de capital resultante de la sumatoria del
Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A y el Saldo de
Capital Total de los TIPS-Pesos B después de la fecha de
pago sea igual al Saldo de Capital Total de los Créditos
Hipotecarios con mora inferior a 120 dias en la fecha de
corte inmediatamente anterior. En los casos en que a la
Fecha de Corte no se cuente con la informacion relativa al
Saldo de Capital Total de los Créditos Hipotecarios con
mora inferior a 120 dias, para efectos de Ajuste de Balance
de Capital Requerido TIPS-Pesos A/TIPS-Pesos B, se
tomara como referencia el Saldo Estimado de Capital de
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8.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Ajuste de la Comision de
Disponibilidad TC

ARo

Ao Fiscal

Asamblea de Tenedores
de TIPS-Pesos

Auditor Externo

Auditoria Externa

Autoridad Competente

Aviso de Oferta Publica del
Primer Lote

Aviso de Oferta Publica del
Segundo Lote

Banco de la Republica

los Créditos Hipotecarios con mora inferior a 120 dias

Corresponde en cada Fecha de Pago de la Comision de
Disponibilidad del Mecanismo de Cobertura Parcial TC a la
cantidad resultante de restar (a) el Monto la Comisién de
Disponibilidad TC correspondiente a la Fecha de Pago de la
Comision de Disponibilidad del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC inmediatamente anterior menos (b) el resultado
de multiplicar (i) la Tasa TC por (ii) el resultado de dividir
(x) la sumatoria del Saldo Disponible del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC vigente en cada una de las Fechas de
Liquidacion correspondientes a los doce (12) Meses
inmediatamente anteriores, entre (y) el nimero de Fechas
de Liquidacion acaecidas durante los doce (12) Meses
inmediatamente anteriores. Sin perjuicio de lo anterior en
todos los casos (i) que el Ajuste de la Comision de
Disponibilidad TC sera cero (0) para la primera Fecha de
Pago de la Comisién de Disponibilidad del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC y (ii) el Ajuste de la Comision de
Disponibilidad TC puede resultar en un nimero positivo o
negativo

Es un periodo de doce (12) Meses

Es el periodo de doce (12) Meses transcurrido entre el
primero 1 de enero y el 31 de diciembre de cada Afio

Es la Asamblea de Tenedores de TIPS-Pesos de
conformidad con lo dispuesto en el Reglamento

Es Pricewaterhouse Coopers Ltda

Es la gestion definida en el numeral 6.3.3 de este Prospecto

Es la Superintendencia Financiera de Colombia entidad
encargada de la supervision y control de la Titularizadora y
del Proceso de Titularizacion

Es el aviso de oferta publica de los TIPS-Pesos del Primer
Lote

Es el aviso de oferta publica de los TIPS-Pesos del Segundo
Lote

Es la persona juridica de derecho publico de rango
constitucional en su condicion de administrador del FRECH
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18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

BRP

BVvC
Camacol

Causales de Suspension
de Pagos

Cesion de Créditos
Hipotecarios

Cierre Mensual

Clases

Cobertura FRECH

Cobertura Adicional

Son los bienes recibidos en pago de Créditos Hipotecarios
ya sea por adjudicacion en remate o directamente del Deudor,
de conformidad con las reglas establecidas en los Contratos
de Administracion

Es la Bolsa de Valores de Colombia
Es la Camara Colombiana de la Construccion

Son los eventos regulados en el numeral 8.2.1.3 de éste
Prospecto que dan lugar (i) a la suspension de Pagos de
Capital de los TIPS-Pesos B, (ii) a la suspension de Pagos de
Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos MZ y Pagos
de Capital de los TIPS-Pesos MZ, (iii) a la suspension de
Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C y
Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C y (iv) al Pago de
Capital Anticipado de los TIPS-Pesos A

Es la opcién consagrada a favor de los Deudores de
Créditos Hipotecarios en el articulo 24 de la Ley 546 de
1999

Es la fecha que corresponde al ultimo dia de cada Mes que
se tiene en cuenta para efectos de la preparacion de los
estados financieros de la Universalidad TIPS-Pesos

Son las clases en que se dividen los TIPS-Pesos de la
siguiente forma: TIPS-Pesos Clase A N-9, TIPS-Pesos
Clase B N-9, TIPS-Pesos Clase MZ N-9 y TIPS-Pesos
Clase C N-9

Es la cobertura condicionada otorgada por el Gobierno
Nacional a los Deudores con cargo a los recursos del
FRECH con el fin de promover la financiacion de vivienda
individual de conformidad con lo dispuesto en la
Regulacion FRECH, la cual consiste en una permuta
financiera calculada sobre la tasa de interés que se pacte en
créditos hipotecarios de vivienda nueva, bajo las
condiciones y requisitos sefialados en la Regulacion
FRECH

Es la cobertura condicionada otorgada por el Vendedor
Autorizado a los Deudores con cargo a Ssus propios
recursos, aplicable exclusivamente al vencimiento del
Término de Cobertura FRECH, por virtud de la cual se
mantienen a favor de los Deudores durante el Término de
Cobertura Adicional, las mismas condiciones aplicadas a
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217.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

Cadigo de Buen
Gobierno

Comisién de
Disponibilidad TC

Comité de Inversionistas

Condiciones
Contractuales
de los Créditos Hipotecarios

Condiciones de Pago de
Capital Anticipado de los
TIPS-Pesos A

Condiciones de Pago de
Capital de los
TIPS-Pesos B

Constante de
Estructuracion

Constante Escenario
de Tension

los Crédito Hipotecarios con Cobertura FRECH durante el
Término de Cobertura FRECH

Documento que contiene las reglas de buen gobierno
corporativo de la Titularizadora

Comision a favor de la Titularizadora establecida en los
términos definidos en el Contrato de Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Es el comité creado por la Titularizadora conformado por
representantes de inversionistas institucionales

Son las condiciones de valor, plazo, tasa de interés y sistema
de amortizacion de cada uno de los Créditos Hipotecarios,
definidas en cada uno de los Pagarés

Son las condiciones que dan lugar al Pago de capital
Anticipado de los TIPS-Pesos A de conformidad con la
siguiente relacion: (i) en los casos en que haya lugar al
Ajuste de Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos
A/TIPS-Pesos B; (ii) en los casos en que hay lugar a la
aplicacién de cualquiera de las Causales de Suspension de
Pagos o; (iii) cuando quedaren remanentes del Flujo
Recaudado una vez pagadas las obligaciones relacionadas
en los numerales a. hasta o. inclusive de la Prelacion de
Pagos

Son las condiciones que dan lugar al Pago de Capital de los
TIPS-Pesos B de conformidad con la siguiente relacion: (i)
en los casos en que haya lugar a la aplicacion de cualquiera
de las Causales de Suspension de Pagos durante el tiempo
que tales Causales de Suspension de Pagos estén vigentes
siempre que el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A
sea igual a cero (0); o (ii) cuando guedaren remanentes del
Flujo Recaudado una vez pagadas las obligaciones
relacionadas en los numerales a. hasta p. inclusive de la
Prelacién de Pagos

Es el resultado de dividir (a) 0,3625% entre (b) el resultado
de restar (x) 6,40% menos (y) 6,20%

Es igual a 3,0. Corresponde al valor constante que se debe
aplicar como referencia para la determinacién de la Tasa
Facial Final TIPS-Pesos B, de manera que en ningun caso los
escenarios de tension fundamento de la calificacién de riesgo
de los TIPS-Pesos A y TIPS Pesos B se deterioren
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35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

Contrato de Administracion

Contrato de
Compraventa

Contrato de Deposito y
Administracion de la
Emisién

Contrato de Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Contrato de Prestacion
de Servicios de
Auditoria Externa

Contrato de Representacion
Legal de Tenedores

Contratos Maestros de
Administracion

Contratos Maestros de
Compraventa

Es el Contrato de Administracion de Portafolios de Créditos
Hipotecarios suscrito entre cada uno de los Administradores
Autorizados y la Titularizadora, en virtud de los cuales
aquellos han recibido el encargo de administrar los
Portafolios de Créditos Hipotecarios a su cargo

Son el Contrato de Compraventa Banco Caja Social y el
Contrato de Compraventa Davivienda

Es el contrato suscrito entre la Titularizadora y Deceval
mediante el cual se entregan en deposito y administracion el
Titulo Global que contiene la totalidad de los TIPS-Pesos
emitidos

Es el documento otorgado por la Titularizadora por medio del
cual se regulan las condiciones del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC mecanismo de garantia destinado a
cubrir parcialmente los Defectos del Flujo Recaudado de la
Universalidad TIPS-Pesos

Es el contrato de prestacion de servicios suscrito entre la
Titularizadora y el Auditor Externo que reglamenta los
términos y condiciones en que se desarrollara la Auditoria
Externa de la Universalidad TIPS-Pesos para la Emisién

Es el contrato suscrito entre la Titularizadora y el
Representante Legal de Tenedores, el cual regula la gestion
de Representacion Legal de Tenedores de titulos de la
Emision y del Proceso de Titularizacion

Son los Contratos Maestros de Administracion de
Portafolios de Créditos Hipotecarios celebrados entre la
Titularizadora y cada uno de los Administradores
Autorizados y que rigen las relaciones entre las partes
derivadas de los Contratos de Administracién que se
celebren peridédicamente entre ellas. Para los efectos de este
Prospecto son el Contrato Maestro de Administracion
Colmena (hoy Banco Caja Social) y el Contrato Maestro de
Administracion Davivienda

Son los Contratos Maestros de Compraventa de Portafolios
de Créditos Hipotecarios celebrados entre la Titularizadora
y cada uno de los Vendedores Autorizados y que rigen las
relaciones entre las partes derivadas de los Contratos de
Compraventa que se celebren periddicamente entre ellas.
Para los efectos de éste Prospecto son el Contrato Maestro
de Compraventa Colmena (hoy Banco Caja Social) y el
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43.

44,

45.

46.

47.

48.

49,

Contrato Marco
Cobertura FRECH

Contrato de Underwriting

Costos del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Créditos Hipotecarios

Créditos No VIS

Créditos Vinculados

Cuenta de Deposito del

Contrato Maestro de Compraventa Davivienda

Son los contratos marco suscritos entre el Banco de la
Republica y el Vendedor Autorizado a través de los cuales
se regulan las condiciones aplicables a la administracion y
acceso a la Cobertura FRECH

Es el contrato de underwriting suscrito entre la Titularizadora
y los Agentes Colocadores del Segundo Lote

Son los definidos en el numeral 8.2.1.2 literal c. de este
Prospecto

Son los Créditos No VIS incluyendo aquellos sin y con
Cobertura FRECH y Cobertura Adicional, segin sea
aplicable y los Créditos Vinculados, incluyendo las
Garantias Hipotecarias, asi como los Créditos No VIS que
reciba la Universalidad TIPS-Pesos como resultado de
Sustitucion de los Créditos Hipotecarios

Son los créditos hipotecarios denominados en Pesos
Colombianos con una tasa de interés fija durante su plazo
que (i) cumplen las condiciones de los articulos 17 y 18 de
la Ley 546 de 1999 y sus normas reglamentarias otorgados
para la financiacion de vivienda diferente a vivienda de
interés social (en los términos definidos por la Ley 388 de
1997, la Ley 546 de 1999, el Decreto 4429 de 2005 vy el
Decreto 2190 de 2009) y (ii) para el caso de créeditos
hipotecarios con Cobertura FRECH y Cobertura Adicional
cumplen (x) las condiciones definidas en la Regulacion
FRECH vy (y) las definidas por el Vendedor Autorizado
para el otorgamiento de la Cobertura Adicional

Son los créditos hipotecarios denominados en Pesos
Colombianos otorgados a los Deudores de los Créditos No
VIS exclusivamente en desarrollo del proceso de
otorgamiento de alivios a los Deudores definido en los
Decretos 2331 de 1998 y 688 de 1999 asi como en la
Circular Externa 011 de 1999 de Fogafin, que cumplan
exclusivamente las siguientes condiciones: (i) hayan sido
otorgados por el Vendedor Autorizado o éste ultimo sea su
propietario por haberlos adquiridos a Fogafin, (ii) se
encuentren amparados por la misma Garantia Hipotecaria
del Crédito No VIS vy (iii) no se encuentren en proceso de
cobro judicial

Es la cuenta bancaria asignada por la Titularizadora en su
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50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Cuenta de Derechos
Residuales/Déficit de la
Universalidad
TIPS-Pesos

Cuenta de Recaudo

Cuotas Anticipadas de los
Créditos Hipotecarios

Cuota Mensual

Cupon Corrido

Custodios Designados

Dane

calidad de administrador de la Universalidad TIPS-Pesos en
la cual se depositan los recursos del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Es la cuenta de naturaleza pasiva de la Universalidad TIPS-
Pesos a través de la cual se revela el riesgo del Proceso de
Titularizacion en la medida en que refleja la diferencia
entre el resultado de la valoracion del Activo Subyacente y
del pasivo correlativo. Los registros contables en esta
cuenta se realizan (i) en el momento de la creacion de la
Universalidad TIPS-Pesos y (ii) cuando se realice el
registro contable de la valoracion del Activo Subyacente y
del pasivo correlativo en los términos del numeral 6.2.1.2
de este Prospecto

Es la cuenta SEBRA asignada por la Titularizadora en su
calidad de administrador de la Universalidad TIPS-Pesos, a la
cual cada uno de los Administradores Autorizados debera
transferir la totalidad del Flujo Recaudado de conformidad
con los términos y condiciones establecidos en los Contratos
de Administracién, o cualquier otra cuenta que la
Titularizadora designe en caso de que el SEBRA deje de
operar

Pagos por concepto de capital y/o intereses recibidos de los
Deudores de los Créditos Hipotecarios por valores superiores
a las cuotas programadas de los Créditos Hipotecarios,
estipuladas en los respectivos Pagarés

Es la suma a cargo de los Deudores pagadera periddicamente,
determinada por el sistema de amortizacién que corresponde
a cada Crédito Hipotecario, la cual incluye abonos ordinarios
a capital, intereses corrientes y Primas de Seguros de los
Créditos Hipotecarios

Es (a) la tasa de interés efectiva anual convertida en su
modalidad de pago Mes vencido dividida entre 30 dias
multiplicada por (b) el nimero de dias transcurridos entre la
Fecha de Emision y la Fecha de Cumplimiento de la Subasta
0 la Fecha de Cumplimiento del Underwriting (base de
calculo 360/360)

Son las entidades encargadas de la custodia de la
Documentacion de Originacion de los Créditos Hipotecarios
que conforman los Portafolios de Créditos Hipotecarios

Es el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
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57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

Deceval

Defectos del Flujo
Recaudado

Derecho de Adjudicacion
Adicional

Deudores

Dia Habil

DNP

Documentacion de

Originacion

Emision

Emisor

Escenario Esperado de
Comportamiento del Activo
Subyacente

Es el Deposito Centralizado de Valores de Colombia S.A.

Es el monto calculado (a) en cada Fecha de Liquidacion
resultante de restar (i) el Flujo Recaudado de (ii) el monto
total a pagar por los conceptos relacionados en los literales
a. hasta h. inclusive de la Prelacion de Pagos o (b) en la
Fecha de Liquidacién de Prepago de la Emision resultante
de restar (i) el Flujo Recaudado en Liquidacion Anticipada
de (ii) el monto total a pagar por los conceptos
relacionados en los literales a. hasta h. inclusive de la
Prelacion de Pagos. En ningun caso el Defecto del Flujo
Recaudado seré inferior a cero (0)

Es el definido en el numeral 8.4.1.2.3 de este Prospecto

Son las personas naturales titulares de los Creditos
Hipotecarios y que deben realizar los pagos mensuales
correspondientes de conformidad con las condiciones de los
Pagareés y de las Garantias Hipotecarias por ellos otorgados

Es el dia en que los establecimientos de crédito estan abiertos
al publico en Bogot4, Colombia. El dia sdbado en ningln
caso seré considerado como Dia Habil

Es el Departamento Nacional de Planeacion

Son los documentos que deben ser entregados por el
Vendedor Autorizado a la Titularizadora para el
cumplimiento de su obligacion de transferencia de la
propiedad de cada uno de los Créditos Hipotecarios que
conforman el Portafolio de Créditos Hipotecarios objeto de
compraventa en los términos definidos en el Contrato
Maestro de Compraventa y en el Contrato de Compraventa

Es la emision TIPS-Pesos N-9 a través de la cual se
titularizan los Créditos Hipotecarios y se emiten los TIPS-
Pesos

Es la Titularizadora Colombiana S.A en su condicion de
emisor de los TIPS-Pesos, con respaldo exclusivo en la
Universalidad TIPS-Pesos

Es el escenario definido por la Titularizadora para la

estructuracion del Proceso de Titularizacion a la Fecha de
Emision, bajo el cual el Flujo Recaudado seria suficiente
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67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

74.

75.

Factor de Equivalencia
del Pago Adicional

Fecha de Cierre

Fecha de Corte

Fecha de Cumplimiento
de la Subasta

Fecha de Cumplimiento
del Underwriting

Fecha de Desembolso del
Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Fecha de Emision

Fecha de Liquidacion

Fecha de Liquidacion de
Prepago de la Emision

para atender el pago de la totalidad del Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos A, del Saldo de Capital Total de
los TIPS-Pesos B, del Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos MZ y del Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C

Es el nimero que resulta de elevar (a) el resultado de la
sumatoria de (X) uno (1) mas (y) la tasa facial de los TIPS-
Pesos C, (b) al factor resultante de dividir (i) el nimero de
dias transcurridos entre la Fecha de Emision y la Fecha de
Prepago de la Emision inclusive entre (ii) 360

Es la fecha acordada por la Titularizadora con los
Vendedores Autorizados y determinada en los Contratos de
Compraventa de Créditos Hipotecarios, en la cual se lleva a
cabo la transferencia de la propiedad de cada uno de los
Créditos Hipotecarios asi como de sus Garantias Hipotecarias
y demas accesorios

Es la fecha que corresponde a los dos (2) Dias Habiles
inmediatamente anteriores a la Fecha de Liquidacion

Es la fecha que se establece en el Aviso de Oferta Pablica
del Primer Lote en que los suscriptores de los TIPS-Pesos
del Primer Lote deben pagar el valor de los TIPS-Pesos

Es la fecha que se establece en el Aviso de Oferta Pablica
del Segundo Lote en que los suscriptores de los TIPS-Pesos
del Segundo Lote deben pagar el valor de los TIPS-Pesos

Corresponde al Dia Habil inmediatamente anterior a (i) la
Fecha de Pago o (ii) la Fecha de Prepago de la Emision,
segun sea aplicable

Es la Fecha de Emision de los TIPS-Pesos y corresponde a la
fecha de creacion de la Universalidad TIPS-Pesos mediante
la expedicién del Reglamento

Correspondera al dia nueve (9) de cada Mes contado a partir
de la Fecha de Emision. Cuando el dia definido como Fecha
de Liquidacion no corresponda a un Dia Habil, la Fecha de
Liquidacion sera el Dia Habil inmediatamente siguiente

Correspondera a los diez (10) Dias Habiles inmediatamente
anteriores a la Fecha de Prepago de la Emision. Cuando el
dia definido como Fecha de Liquidacion de Prepago de la
Emision no corresponda a un Dia Habil, la Fecha de
Liquidacion de Prepago de la Emision serd el Dia Habil
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76.

17,

78.

79.

80.

81.

Fechas de Pago

Fecha de Pago de la
Comision de Disponibilidad
del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Fecha de Prepago de la
Emision

Fecha Posterior de Pago

Fecha de Verificacion de
Parametros de Seleccion

Flujo Recaudado

inmediatamente siguiente

Correspondera al dia dieciséis (16) de cada Mes contado a
partir de la Fecha de Emision. Cuando el dia definido como
Fecha de Pago no corresponda a un Dia Habil, el pago se
realizard el Dia Habil inmediatamente siguiente

Para (i) la primera fecha de pago de la Comisién de
Disponibilidad TC corresponde a la primera Fecha de Pago
y; (ii) para los pagos subsiguientes serd en cada Fecha de
Pago inmediatamente siguiente al dia del aniversario de la
Fecha de Emision de cada Afio

Es la fecha definida por la Titularizadora para realizar el
Prepago de la Emision en desarrollo del Procedimiento de
Liquidacion Anticipada

Es la fecha posterior a la primera Fecha de Pago en que la
Titularizadora realiza pagos por concepto de egresos
iniciales reembolsables a la Titularizadora

Es el 19 de agosto de 2014 para el Banco Caja Social y el
13 de agosto de 2014 para el Banco Davivienda

Corresponde a la totalidad de los recursos recaudados por los
Administradores  Autorizados y recibidos por la
Universalidad TIPS-Pesos por concepto de intereses, capital
0 cualquier otro concepto derivado o relacionado con los
Créditos Hipotecarios, determinado en cada Fecha de
Liquidacion para el Periodo de Recaudo inmediatamente
anterior a dicha Fecha de Liquidacién. Hacen parte del Flujo
Recaudado pero sin limitarse, las sumas correspondientes a
(i) Prepagos de los Créditos Hipotecarios; (ii) recuperacion de
capital en mora incluyendo ventas de BRP y recaudos por
remates a favor de terceros de Garantias Hipotecarias; (iii)
recaudos por concepto de venta de BRP; (iv) saldos a favor
en procesos de Sustitucion de Créditos Hipotecarios; (V)
pagos recibidos por concepto de la Recompra de Créditos
Hipotecarios; (vi) pagos recibidos por concepto de la Cesion
de Créditos Hipotecarios; (vii) los pagos de Indemnizaciones
Provenientes de Seguros; (viii) recaudos de valores por
concepto de arras o clausulas penales en desarrollo de
contratos de promesa de compraventa de BRP; (ix) recaudos
por concepto de arrendamientos de BRP; (X) recursos
derivados de la Cobertura FRECH y de la Cobertura
Adicional; y (xi) cualquier otro derecho derivado directa o
indirectamente de los Créditos Hipotecarios.
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82. Flujo Recaudado en
Liquidacion Anticipada

83. Fogafin

84. FRECH

85. Garantia Hipotecaria

Corresponde a la totalidad de los recursos recaudados por
los Administradores Autorizados y recibidos por la
Universalidad hasta la Fecha de Liquidacion de Prepago de
la Emision por concepto de (a) intereses, capital o cualquier
otro concepto derivado o relacionado con los Créditos
Hipotecarios incluyendo recursos derivados de la Cobertura
FRECH y de la Cobertura Adicional o (b) la venta de los
Activos Subyacentes de la Universalidad en desarrollo del
Procedimiento de Liquidacion Anticipada. Hacen parte del
Flujo Recaudado en Liquidacion Anticipada pero sin
limitarse, las sumas recibidas hasta la Fecha de Liquidacién
de Prepago de la Emisidn correspondientes entre otros a (i)
Prepagos de los Créditos Hipotecarios; (ii) recuperacion de
capital en mora incluyendo recaudos por remates a favor de
terceros de Garantias Hipotecarias; (iii) recaudos por
concepto de venta de BRP; (iv) saldos a favor en procesos
de Sustitucion de Créditos Hipotecarios; (v) pagos
recibidos por concepto de la Recompra de Creditos
Hipotecarios; (vi) pagos recibidos por concepto de la
Cesion de Créditos Hipotecarios; (vii) los pagos de
Indemnizaciones Provenientes de Seguros de los Créditos
Hipotecarios; (viii) los valores recibidos de los Vendedores
Autorizados por el monto equivalente a la disminucion del
Saldo de Capital de los Créditos Hipotecarios y el saldo de
intereses de los Créditos Hipotecarios como consecuencia de
una decision judicial o administrativa de cualquier clase que
ordene la reliquidacién de los Créditos Hipotecarios y/o la
reversion de los alivios aplicados en desarrollo de lo sefialado
por la Ley 546 de 1999; (ix) recaudos de valores por
concepto de arras o clausulas penales en desarrollo de
contratos de promesa de compraventa de BRP; (x) recaudos
por concepto de arrendamientos de BRP; (xi) sumas recibidas
por venta de los Activos Subyacentes; y (xii) cualquier otro
derecho derivado, directa o indirectamente, de los Créditos
Hipotecarios.

Es el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras

Es el Fondo de Reserva para la Estabilizacion de la Cartera
Hipotecaria definido en el articulo 48 de la ley 546 de 1999
y el cual es administrado por el Banco de la Republica en
los términos definidos por el Gobierno Nacional

Es el gravamen hipotecario constituido por el Deudor con el
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86.

87.

88.

89.

90.

91.

92.

93.

94.

Indemnizaciones
Provenientes de Seguros

Indicador de mora
de mas de 30 dias

Indicador de mora
de mas de 120 dias

Instructivo

Intereses de Fondeo

Intereses sobre el Saldo
Utilizado del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Inversiones Temporales

Inversionistas

Liquidacion

fin de respaldar el pago de los Créditos Hipotecarios

Son las sumas de dinero desembolsadas por las aseguradoras
a favor de la Universalidad TIPS-Pesos, de conformidad con
los términos y condiciones de los Seguros

Es el resultado de dividir (i) el Saldo de Capital de los
Creditos Hipotecarios con mora mayor a 30 dias entre (ii) el
Saldo de Capital Total de los Créditos Hipotecarios. Se
calcula teniendo en cuenta el Saldo de Capital de los
Créditos Hipotecarios con mora mayor a 30 dias y el Saldo
de Capital Total de los Créditos Hipotecarios al ultimo dia
del Mes inmediatamente anterior a la Fecha de Liquidacion

Es el resultado de dividir (i) la sumatoria del Saldo de
Capital de los Créditos Hipotecarios con mora superior a
120 dias y el Saldo de Capital Contable de BRP entre (ii) la
sumatoria del Saldo de Capital Total de los Créditos
Hipotecarios y el Saldo de Capital Contable de BRP. Se
calcula teniendo en cuenta el Saldo de Capital de los
Créditos Hipotecarios con mora mayor a 120 dias, el Saldo
de Capital Total de los Créditos Hipotecarios y el Saldo de
Capital Contable de BRP al ultimo dia del Mes
inmediatamente anterior a la Fecha de Liquidacion

Es el instructivo operativo expedido por la BVC para
reglamentar el proceso de adjudicacion mediante
mecanismo de Subasta Holandesa del Primer Lote de TIPS-
Pesos y su cumplimiento a través del sistema MEC

Son los intereses a favor del Vendedor Autorizado en
desarrollo de los Contratos de Compraventa, causados
entre la Fecha de Cierre y la Fecha de Cumplimiento del
Underwriting

Son los intereses por concepto de Utilizaciones del
Mecanismo de Cobertura Parcial TC liquidados a la Tasa de
Interés sobre el Saldo Utilizado del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Son las inversiones de corto plazo (no superiores a 90 dias)
realizadas con los recursos derivados del Flujo Recaudado

Son las personas naturales o juridicas suscriptores o
adquirentes de los TIPS-Pesos

Es la determinacion del valor en pesos a pagar por las
operaciones resultantes de la adjudicacion a través de la
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95.

96.

97.

98.

99.

100.

101.

102.

103.

LTV

Manuales

MEC

Mecanismos de
Cobertura
de la Emision

Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Mecanismo de Reduccién
de Tasa

Mes

Monto de Adjudicacion
Adicional del
Primer Lote

Monto de Intereses
de los TIPS-Pesos A

metodologia de la Subasta Holandesa la cual se realiza por la
BVC a través del sistema serializado del MEC

Es la relacion entre el Saldo de Capital del Crédito
Hipotecario y el valor de la Garantia Hipotecaria de dos
formas: (i) Original: al momento de la originacién y (ii)
Actual: a la fecha de expedicion del Reglamento de
conformidad con la metodologia definida en el Anexo 8 de
éste Prospecto

Son (i) el Manual de Operaciones — Compraventa de Créditos
Hipotecarios y (ii) el Manual de Administracion de Cartera
Productiva, documentos en los que se establecen todos los
procedimientos y mecanismos de operacion para el desarrollo
de Contratos de Compraventa y de Contratos de
Administracion

Es el Mercado Electronico Colombiano administrado por la
BVC

Son la subordinacion de la Emision, el Mecanismo de
Cobertura Parcial TC las Causales de Suspension de Pagos y
el Mecanismo de Reduccion de Tasa, conjuntamente
considerados

Es el mecanismo de liquidez rotativo otorgado por la
Titularizadora para proveer recursos a la Universalidad
TIPS-Pesos para cubrir parcialmente los Defectos del Flujo
Recaudado de la Universalidad TIPS-Pesos hasta en una
proporcion equivalente al Saldo Maximo del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Mecanismo de cobertura por virtud del cual la
Titularizadora por conducto de los Administradores
Autorizados esta facultada para reducir las tasas de interés
de los Créditos Hipotecarios definido en el numeral 8.2.1.4
de este Prospecto

Es un (1) mes calendario.

Es el monto determinado en el Aviso de Oferta Publica
del Primer Lote, sobre el cual la Titularizadora puede
ejercer a su discrecion el Derecho de Adjudicacion
Adicional

Es el valor establecido como el resultado de multiplicar (i)
el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A a la Fecha de
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104.

105.

106.

107.

108.

109.

110.

Monto de Intereses
de los TIPS-Pesos B

Monto de Intereses
de los TIPS-Pesos MZ

Monto de Intereses
de los TIPS-Pesos C

Monto de la Comision de
Disponibilidad TC

Monto Disponible para Pago
de Capital Programado de
los TIPS-Pesos A

Monto Disponible para Pago
de Intereses de los TIPS-
Pesos A

Monto Disponible para Pago
de Intereses de los TIPS-
Pesos B

Liquidacion por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa
nominal anual Mes vencida equivalente a la Tasa Facial
Final TIPS-Pesos A entre (y) doce (12)

Es el valor establecido como el resultado de multiplicar (i)
el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos B a la Fecha de
Liquidacion por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa
nominal anual Mes vencida equivalente a la Tasa Facial
Final de los TIPS-Pesos B entre (y) doce (12)

Es el valor establecido como el resultado de multiplicar (i)
el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos MZ a la Fecha
de Liquidacién por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa
nominal anual Mes vencida equivalente a la tasa facial de
los TIPS-Pesos MZ entre (y) doce (12)

Es el valor establecido como el resultado de multiplicar (i)
el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C a la Fecha
de Liquidacién por (ii) el resultado de dividir (x) la tasa
nominal anual Mes vencida equivalente a la tasa facial de
los TIPS-Pesos C entre (y) doce (12)

Corresponde al resultado de multiplicar (i) la Tasa TC por
(it) el Saldo Disponible del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC calculado a la Fecha de Pago de la Comision de
Disponibilidad del Mecanismo de Cobertura Parcial TC

Corresponde a los recursos del Flujo Recaudado con que se
cuenta para el Pago de Capital Programado de los TIPS-
Pesos A en cada Fecha de Liquidacion, en los casos en que
el producto del Flujo Recaudado mas los recursos derivados
de la Utilizacion del Mecanismo de Cobertura Parcial TC,
no sea suficiente para realizar la totalidad de los Pagos de
Capital Programado de los TIPS-Pesos A a los Tenedores
de los TIPS-Pesos A

Corresponde a los recursos del Flujo Recaudado con que se
cuenta para el Pago de Intereses a los Tenedores de los
TIPS-Pesos A en cada Fecha de Liquidacion, en los casos
en que el producto del Flujo Recaudado méas los recursos
derivados de la Utilizacion del Mecanismo de Cobertura
Parcial TC, no sea suficiente para realizar la totalidad de los
Pagos de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos A

Corresponde a los recursos del Flujo Recaudado con que se

cuenta para el Pago de Intereses a los Tenedores de los
TIPS-Pesos B en cada Fecha de Liquidacion, en los casos
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111.

112.

113.

114.

115.

116.

117.

118.

119.

Monto Disponible para Pago
de Intereses de los TIPS-
Pesos MZ

Monto Disponible para Pago
de Intereses de los TIPS-
Pesos C

Monto Ofrecido del
Primer Lote

Monto Total de
Adjudicacion

Oferta de Compraventa de
Créditos Hipotecarios

Oficina de Atencion de
Inversionistas

Originadores de los
Créditos Hipotecarios

Pagarés

Pago Adicional
de los TIPS-Pesos C

en que el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos B

Corresponde a los recursos del Flujo Recaudado con que se
cuenta para el Pago de Intereses a los Tenedores de los
TIPS-Pesos MZ en cada Fecha de Liquidacion, en los casos
en que el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos MZ

Corresponde a los recursos del Flujo Recaudado con que se
cuenta para el Pago de Intereses a los Tenedores de los
TIPS-Pesos C en cada Fecha de Liquidacion, en los casos
en que el producto del Flujo Recaudado no sea suficiente
para realizar la totalidad de los Pagos de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos C

Es el monto determinado en el Aviso de Oferta Publica del
Primer Lote resultado de multiplicar los TIPS-Pesos A
ofrecidos en el Primer Lote por su valor nominal

Es el resultado de sumar (i) el Monto Ofrecido del Primer
Lote y (ii) el Monto de Adjudicacion Adicional del Primer
Lote definido por la Titularizadora en desarrollo del
Derecho de Adjudicacion Adicional.

Es la oferta mercantil de compraventa de los Créeditos
Hipotecarios formulada por el Vendedor Autorizado a
Titularizadora

Dependencia en cabeza de la Secretaria General de la
Titularizadora encargada de atender y canalizar las
solicitudes de los Inversionistas

Son los definidos en el numeral 4.8.5 de este Prospecto

Son los titulos valores otorgados por los Deudores en favor
de cada Vendedor Autorizado, los cuales contienen los
términos y condiciones de los respectivos Créditos
Hipotecarios

Es el monto que en adicion al Pago de Intereses a los
Tenedores de los TIPS-Pesos C y al Pago de Capital de los
TIPS-Pesos C le corresponde a cada uno de los Tenedores
de TIPS-Pesos C, cuya exigibilidad se sujeta a la existencia
de remanentes del Flujo Recaudado en la Fecha de
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120.

121.

122.

123.

124,

125.

126.

127.

128.

129.

Pago de Capital Anticipado

de los TIPS-Pesos A

Pago de Capital

Anticipado Total de los

TIPS-Pesos A

Pago de Capital de
los TIPS-Pesos

Pago de Capital de
los TIPS-Pesos B

Pago de Capital

de los TIPS-Pesos MZ

Pago de Capital de
los TIPS-Pesos C

Pago de Capital
Programado
de los TIPS-Pesos A

Pago de Capital
Programado Total
de los TIPS-Pesos A

Pago de Capital

Total de los
TIPS-Pesos B

Pago de Capital

Liquidacion de Prepago de la Emision una vez que el Saldo
de Capital Total de los TIPS-Pesos C sea igual a cero (0) de
conformidad con el procedimiento definido en este
Prospecto

Son los pagos de capital que le corresponden a cada uno de
los Tenedores de TIPS-Pesos A de conformidad con el
procedimiento definido en el literal b. del numeral 8.1.19.2
de este Prospecto

Es el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos A
en los términos definidos en el literal b. del numeral
8.1.19.2 de este Prospecto

Es cualquier pago que se realice a los Tenedores de los
TIPS-Pesos por concepto de capital

Es el monto que le corresponde a cada uno de los
Tenedores de TIPS-Pesos B determinado de conformidad
con el procedimiento definido en el en el literal c. del
numeral 8.1.19.2 de este Prospecto

Es el monto que le corresponde a cada uno de los
Tenedores de TIPS-Pesos MZ determinado de conformidad
con el procedimiento definido en el literal d. del numeral
8.1.19.2 de este Prospecto

Es el monto que le corresponde a cada uno de los
Tenedores de TIPS-Pesos C determinado de conformidad
con el procedimiento definido en el literal e. del numeral
8.1.19.2 de este Prospecto

Es el monto que le corresponde a cada uno de los
Tenedores de TIPS-Pesos A determinado de conformidad
con el procedimiento definido en el literal a. del numeral en
el 8.1.19.2 de este Prospecto

Es el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos A
y el cual corresponde al Pago Minimo de Capital Total de
los TIPS-Pesos A

Es el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos B
derivado de la ocurrencia de alguna o la totalidad de las
Condiciones de Pago de Capital de los TIPS-Pesos B, en
todos los casos de conformidad con la Prelacion de Pagos

Es el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos
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130.

131.

132.

133.

134.

135.

136.

137.

Total de los
TIPS-Pesos MZ

Pago de Capital
Total de los
TIPS-Pesos C

Pago de Intereses a los
Tenedores de
TIPS-Pesos A

Pago de Intereses a los
Tenedores de
TIPS-Pesos B

Pago de Intereses a los
Tenedores de
TIPS-Pesos MZ

Pago de Intereses a los
Tenedores de
TIPS-Pesos C

Pago Minimo de Capital
Total de los TIPS-Pesos A

Parametros de Certificacion

Parametros de Seleccion

MZ una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en
los literales a. hasta g. inclusive de la Prelacion de Pagos,
en todos los casos de conformidad con la Prelacion de
Pagos

Es el monto total a pagar a los Tenedores de TIPS-Pesos C
una vez se hayan efectuado los pagos relacionados en los
literales a. hasta s. inclusive de la Prelacion de Pagos, en
todos los casos de conformidad con la Prelacion de Pagos

Es el monto por intereses que le corresponde a cada uno de
los Tenedores de TIPS-Pesos A en la Fecha de Pago,
determinado de conformidad con el procedimiento definido
en el literal (a) del numeral 8.1.19.1 de este Prospecto

Es el monto por intereses que le corresponde a cada uno de
los Tenedores de TIPS-Pesos B en la Fecha de Pago,
determinado de conformidad con el procedimiento definido
en el literal (b) del numeral 8.1.19.1 de este Prospecto

Es el monto por intereses que le corresponde a cada uno de
los Tenedores de TIPS-Pesos MZ en la Fecha de Pago,
determinado de conformidad con el procedimiento definido
en el literal (c) del numeral del numeral 8.1.19.1 de este
Prospecto

Es el monto por intereses que le corresponde a cada uno de
los Tenedores de TIPS-Pesos C en la Fecha de Pago,
determinado de conformidad con el procedimiento definido
en el literal (d) del numeral del numeral 8.1.19.1 de este
Prospecto

Corresponde a la diferencia denominada en Pesos
Colombianos entre (i) el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos Ay (ii) el Saldo Maximo de Capital Total de los TIPS-
Pesos A que corresponda en la Tabla de Saldo de Capital
Programado Total de los TIPS-Pesos A, a la Fecha de
Liquidacion. En ningun caso dicha diferencia sera inferior a
cero (0)

Son las condiciones establecidas por la Titularizadora que
debe cumplir y mantener una persona juridica para tener la
calidad de Administrador Autorizado

Son las caracteristicas y condiciones que deben cumplir los

Créditos Hipotecarios para ser adquiridos por la
Titularizadora a los VVendedores Autorizados en los términos
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138.

139.

140.

141.

142.

143.

144,

Partes Intervinientes

Periodo de Liquidacion
de Intereses

Periodo de Recaudo

Pesos Colombianos

Péliza de Seguro de Incendio
y Terremoto

Péliza de Vida Deudores

Porcentaje Estimado de
Creéditos Hipotecarios con
mora inferior a 120 dias

definidos en el Reglamento y en el Prospecto.
Son las relacionadas en el numeral 1.1 de éste Prospecto

Para (i) el primer pago de intereses es el primer Mes
transcurrido entre la Fecha de Emisién y la Fecha de Pago y;
para (ii) los pagos subsiguientes corresponde al periodo
transcurrido entre el dia siguiente a la Fecha de Pago
inmediatamente anterior y la Fecha de Pago del Mes
correspondiente. En ambos casos se tomard base de
liquidacion 360/360

Para (i) la primera Fecha de Liquidacion serd el periodo
transcurrido entre la Fecha de Emision y el dia ocho (8) del
primer Mes contado a partir de la Fecha de Emisién y; para
(i) las Fechas de Liquidacion subsiguientes sera el
comprendido entre el dia inmediatamente siguiente a la fecha
de terminacion del Periodo de Recaudo inmediatamente
anterior y el dia ocho (8) de cada Mes

Es la moneda legal colombiana

Es el contrato de seguro individual de deudores o el
contrato de seguro de grupo deudores, cuyo beneficiario es
la Titularizadora (en su condicién de administradora del
Proceso de Titularizacion) bajo el cual se amparan
individualmente, a través de certificados de seguro, los
riesgos de incendio, terremoto y riesgos afines que pesan
sobre cada inmueble sobre el cual se constituye la Garantia
Hipotecaria

Es el contrato de seguro individual de deudores o el
contrato de seguro de grupo deudores, cuyo beneficiario es
la Titularizadora (en su condicion de administradora del
Proceso de Titularizacién) bajo el cual se ampara
individualmente a través de certificados de seguro la vida de
cada Deudor

Es el porcentaje aplicado para determinar el Saldo
Estimado de Capital de los Créditos Hipotecarios con mora
inferior a 120 dias resultante de dividir (i) el Saldo de
Capital de los Créditos Hipotecarios con mora inferior a
120 dias entre (ii) el Saldo de Capital Total de los Créditos
Hipotecarios ambos a la fecha en que se disponga de la
informacién mas reciente del Saldo de Capital de los
Creéditos Hipotecarios con mora inferior a 120 dias
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145.

146.

147.

148.

149.

150.

151.

Portafolios de Créditos
Hipotecarios

Precio de Recompra

Precio de Sustitucion

Precio Par

Prelacion de Pagos

Prepago de la Emision

Prepago de los Creditos
Hipotecarios

Son conjuntamente considerados el Portafolio No.
0000000000320012 (Portafolio Banco Caja Social) y el
Portafolio No.0000000000510032 (Portafolio Davivienda)

Es el valor que los Vendedores Autorizados deben pagar a
la Titularizadora en su condicion de administradora de la
Universalidad TIPS-Pesos, por la Recompra de Creditos
Hipotecarios cuando a ello haya lugar establecido a partir
de la metodologia definida en el Contrato Maestro de
Compraventa y/o en el Contrato de Compraventa

Es el valor que se establece a partir de la metodologia
definida en el Contrato Maestro de Compraventa y en los
Contratos de Compraventa para los Créditos Hipotecarios
objeto de sustitucion y el cual sirve de término de referencia
para determinar (i) la equivalencia de la sustitucion o (ii) el
mayor valor a pagar a cargo del Vendedor Autorizado cuando
los Créditos Hipotecarios entregados en sustitucion tengan el
menor Precio de Sustitucion

Es el definido en el numeral 8.1.7 de éste Prospecto

Es el orden y secuencia en el que se deben realizar los pagos
a cargo de la Universalidad TIPS-Pesos de conformidad con
lo previsto en el Reglamento

Corresponde al (i) Pago de Capital de los TIPS-Pesos con
anterioridad a la fecha de su vencimiento final y (ii) pago de
todas las obligaciones de la Universalidad TIPS-Pesos para
con las Partes Intervinientes como consecuencia del
Procedimiento de Liquidacion Anticipada

Cuando ocurre alguno de los siguientes eventos: (i) el pago
total y/o parcial anticipado del Saldo de Capital de los
Créditos Hipotecarios; (ii) en los casos en que se reciban
pagos por Cuotas Anticipadas a capital e intereses de los
Creditos Hipotecarios; (iii) el pago total o parcial del Saldo
de Capital de los Créditos Hipotecarios como consecuencia
del Reconocimiento de Indemnizaciones Provenientes de
Seguros; (iv) el pago total o parcial del Saldo de Capital de
los Créditos Hipotecarios como resultado del remate de los
bienes inmuebles que constituyen la Garantia Hipotecaria y;
(v) cualquier otro evento en virtud del cual se reciban pagos
de Saldos de Capital de los Créditos Hipotecarios en fechas
anteriores a las establecidos en el Pagaré que documenta cada
Créditos Hipotecarios
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152.

153.

154.

155.

156.

157.

158.

159.

160.

Primas de Seguros de los
Créditos Hipotecarios

Primer Lote

Procedimiento de
Liquidacion Anticipada

Proceso de Titularizacion

Proporcién de Distribucion

Prospecto de Informacién

Proveedor del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC

Recompra de Créditos
Hipotecarios

Recuperacion Final de
Créditos Hipotecarios

Son los valores que debe pagar mensualmente el Deudor de
cada Crédito Hipotecario como precio de los Seguros. Estos
valores no hacen parte de los ingresos de la Universalidad
TIPS-Pesos y podrén ser recaudados en la Cuota Mensual
por los Administradores Autorizados, quienes procederan a
realizar su traslado a las respectivas aseguradoras segun se
indica en el Reglamento.

Son los TIPS-Pesos A 2024 ofrecidos por la Titularizadora en
desarrollo de la oferta publica de colocacion de los TIPS-
Pesos cuya adjudicacion se realiza mediante la metodologia
de Subasta Holandesa.

Es el procedimiento de liquidacién anticipada de la
Universalidad definido en el numeral 6.4.4 de este
Prospecto con ocasion del acaecimiento de cualquiera de
los casos de liquidacion anticipada de la Universalidad
sefialados en el numeral 6.4.3 de este Prospecto

Es el proceso de emision de TIPS-Pesos a partir de la
titularizacion de los Créditos Hipotecarios

Es el porcentaje que le corresponde sobre los Residuos al
Vendedor Autorizado (0 a sus cesionarios en los casos en que
a ello hubiere lugar) determinado de conformidad con el
procedimiento de distribucion de Residuos descrito en el
Anexo 13 de este Prospecto.

Es el prospecto de informacién de la Emision

Es la Titularizadora Colombiana S.A.

Procedimiento a cargo de los Vendedores Autorizados en
desarrollo de los Contratos Maestros de Compraventa cuando
los Créditos Hipotecarios no cumplen con los Parametros de
Seleccion definidos por la Titularizadora, o en los casos en
que no existiendo SDNC se obtiene autorizacion del
Representante Legal de Tenedores. Obligacion a cargo del
Vendedor Autorizado en desarrollo del Contrato Maestros
de Compraventa cuando los Creditos Hipotecarios no
cumplen con los Parametros de Seleccion definidos por la
Titularizadora.

Es el recaudo en dinero que se obtiene como pago total y

definitivo de un Crédito Hipotecario después de haber
realizado todas las gestiones extrajudiciales y/o judiciales
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161.

162.

163.

164.

165.

166.

167.

168.

169.

Registro Contable de la
Valoracion del Activo
Subyacente

Reglamento

Reglas de Subordinacién
de la Emision

Regulacion FRECH

Repago del Saldo Utilizado
del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC
Representacion Legal

de Tenedores

Representante Legal
de Tenedores

Residuos

Riesgo de Prepago

para su cobro. Si el pago final se obtiene mediante la
recepcion o adjudicacion de un BRP, la recuperacion final se
entendera realizada Unicamente cuando se produzca el
recaudo del precio de venta del BRP

Es el registro contable correspondiente a la valoracion de
los flujos de caja derivados de los Créditos Hipotecarios y
sus accesorios incluyendo la Cobertura FRECH y del
Mecanismo de Cobertura TC

Es el Reglamento de Emision de TIPS-Pesos

Es el procedimiento al cual se sujeta el Pago de Intereses a
los Tenedores de los TIPS-Pesos B, Pagos de Capital de los
TIPS-Pesos B, el Pago de Intereses a los Tenedores de los
TIPS-Pesos MZ, el Pago de Capital de los TIPS-Pesos MZ,
el Pago de Intereses a los Tenedores de los TIPS-Pesos C,
el Pago de Capital de los TIPS-Pesos C y el Pago Adicional
de los TIPS-Pesos C

Son los Decretos 1143 y 1729 de 2009, 1176 de 2010,
4864 de 2011, 1190 de 2012, 701 de 2013 y 154 de 2014; y
las Resoluciones 954, 1274, 1707 y 3177 de 2009, 1139,
1291 y 2968 de 2010, 932, 1817, 2585, 3592 y 3971 de
2011, 535, 567 y 698 de 2012, 246, 499, 1007, 1263 y 4011
de 2013 y 015, 330 y 634 de 2014 todos del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico y la Circular Externa 013 de
2009 de la Superintendencia Financiera de Colombia y las
demas normas que los modifiquen, sustituyan,
complementen y/o desarrollen.

Son los pagos de capital por concepto de las Utilizaciones
del Mecanismo de Cobertura Parcial TC, a ser efectuados a
la Titularizadora

Es la gestion desarrollada por el Representante Legal de
Tenedores

Es Fiduciaria Fiducor S.A.

Son los bienes en dinero o en especie resultantes después de
pagar la totalidad de las obligaciones a cargo de la
Universalidad TIPS-Pesos relacionadas en los literales a.

hasta u. de la Prelacion de Pagos

Es el riesgo definido en el numeral 5.2 de éste Prospecto
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170.

171.

172.

173.

174.

175.

176.

177.

178.

179.

180.

181.

182.

Riesgo Sistémico

Saldo de Capital Contable

de BRP

Saldo de Capital de Créditos

Hipotecarios

Saldo de Capital Total de
Créditos Hipotecarios

Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos

Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos A

Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos B

Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos MZ

Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos C

Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los
TIPS-Pesos A

Saldo de Capital Vigente
Tenedores de
los TIPS-Pesos B

Saldo de Capital
Vigente Tenedores
de los TIPS-Pesos MZ

Saldo de Capital

Es el riesgo definido en el numeral 5.5 de éste Prospecto

Es el Saldo de Capital de los Créditos Hipotecarios a la fecha
en la cual fueron registrados como BRP en el balance de la
Universalidad TIPS-Pesos

Es el saldo de capital vigente de cada uno de los Creditos
Hipotecarios denominado en Pesos Colombianos

Es la sumatoria de los Saldos de Capital de los Créditos
Hipotecarios denominada en Pesos Colombianos

Es la sumatoria del (i) el Saldo de Capital Total de los
TIPS-Pesos A, (ii) el Saldo de Capital Total de los TIPS-
Pesos B, (iii) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos
MZ y (iv) el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos C
denominada en Pesos Colombianos

Es la sumatoria de la totalidad de los Saldos de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos A denominada en
Pesos Colombianos

Es la sumatoria de la totalidad de los Saldos de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos B denominada en
Pesos Colombianos

Es la sumatoria de la totalidad de los Saldos de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos MZ denominada en
Pesos Colombianos

Es la sumatoria de la totalidad de los Saldos de Capital
Vigente Tenedores de los TIPS-Pesos C denominada en
Pesos Colombianos

Es el valor total registrado en cuentas o subcuentas de
depédsito de cada Tenedor en Deceval por concepto del
saldo de capital de los TIPS-Pesos A

Es el valor total registrado en cuentas o subcuentas de
depédsito de cada Tenedor en Deceval por concepto del
saldo de capital de los TIPS-Pesos B

Es el valor total registrado en cuentas o subcuentas de
depédsito de cada Tenedor en Deceval por concepto del
saldo de capital de los TIPS-Pesos MZ

Es el valor total registrado en cuentas o subcuentas de
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183.

184.

185.

186.

187.

188.

Vigente Tenedores
de los TIPS-Pesos C

Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los TIPS-Pesos
de la Serie

Saldo Disponible del
Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Saldo Estimado de Capital
de los Creditos Hipotecarios
con mora inferior

a 120 dias

Saldo Maximo de Capital
Total de los TIPS-Pesos A

Saldo Maximo del
Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

Saldo Utilizado del
Mecanismo de Cobertura
Parcial TC

depdsito de cada Tenedor en Deceval por concepto del
saldo de capital de los TIPS-Pesos C

Corresponde al Saldo de Capital Vigente Tenedores de los
TIPS-Pesos A, al Saldo de Capital Vigente Tenedores de
los TIPS-Pesos B, al Saldo de Capital Vigente Tenedores
de los TIPS-Pesos MZ y al Saldo de Capital Vigente
Tenedores de los TIPS-Pesos C, segln corresponda

Corresponde en la Fecha de Emision y en cada Fecha de
Liquidacion o en la Fecha de Liquidacion de Prepago de la
Emision, a una cantidad denominada en Pesos Colombianos
igual al resultado de restar (i) el Saldo Maximo del
Mecanismo de Cobertura Parcial TC menos (ii) el Saldo
Utilizado del Mecanismo de Cobertura Parcial TC, sin que
en ningln caso sea menor a cero (0)

Es el valor que se toma como referencia para el Ajuste de
Balance de Capital Requerido de los TIPS-Pesos A/ TIPS-
Pesos B el cual se calcula como el resultado de restar (a) el
Saldo de Capital de los Créditos Hipotecarios con mora
inferior a 120 dias a la fecha en que se disponga de la
informacién mas reciente menos (b) el resultado de
multiplicar el Porcentaje Estimado de Créditos Hipotecarios
con mora inferior a 120 dias por (i) el numero de Dias
Habiles transcurridos entre la Fecha de Corte y la fecha en
que se disponga de la informacién mas reciente del Saldo de
Capital de los Créditos Hipotecarios con mora inferior a 120
dias y (ii) el promedio diario de pago de capital de los
Créditos Hipotecarios del Mes inmediatamente anterior a la
Fecha de Corte

Es el Saldo de Capital Total de los TIPS-Pesos A que en
cada Fecha de Liquidacién corresponda al establecido en la
Tabla de Saldo de Capital Programado Total de los TIPS-
Pesos A

Es el menor valor entre el equivalente en Pesos
Colombianos a (i) $4.418.998.000 y (ii) el 1,00% del Saldo
de Capital Total de los TIPS-Pesos A en cada Fecha de
Liquidacion o en la Fecha de Liquidacion de Prepago de la
Emision, el cual en ningln caso sera menor a cero (0)

Es el valor denominado en Pesos Colombianos equivalente
a la sumatoria de todas las Utilizaciones del Mecanismo de
Cobertura Parcial TC que se encuentran pendientes de
pago a la Titularizadora
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189.

190.

191.

192.

193.

194.

195.

196.

197.

Scoring de Comportamiento

Scoring de Originacién

SDNC

SEBRA

Segundo Lote

Seguros

Series

Sociedad Calificadora
de Valores

Subasta Holandesa

Es el procedimiento para evaluacion de Créditos
Hipotecarios en relacion con los cuales a la Fecha de
Cierre, ha transcurrido un término igual o superior a doce
(12) meses contados desde el momento de su originacion y
que cuenten con una calificacion de riesgo de crédito “A”,
cuya metodologia se describe en el Anexo 12 de este
Prospecto

Es el procedimiento para evaluacion de Créditos
Hipotecarios en relacion con los cuales a la Fecha de
Cierre, ha transcurrido un término inferior a doce (12)
meses contados desde el momento de su originacién y que
cuenten con una calificacion de riesgo de crédito “A”, cuya
metodologia se describe en el Anexo 12 de este Prospecto

Significa, situacion de no conformidad de los Creditos
Hipotecarios en los términos definidos en los Contratos
Maestros de Compraventa y en los Contratos de
Compraventa

Sistema de transacciones electronicas administrado por el
Banco de la Republica

Son los TIPS-Pesos colocados mediante underwriting en
desarrollo de la oferta pablica de los TIPS-Pesos que realice
la Titularizadora

Son la Pdliza de Vida Deudores y la Poliza Seguros de
Incendio y Terremoto, riesgos afines y en general todos los
seguros que amparen riesgos relacionados con los Créditos
Hipotecarios, con los Deudores, con las Garantias
Hipotecarias o con los BRP

Son las series en que estan divididos los TIPS-Pesos de la
siguiente forma: (i) TIPS-Pesos A N-9: Serie Unica TIPS-
Pesos A N-9 2024; (ii) TIPS-Pesos B: Serie Unica TIPS-
Pesos B N-9 2029; (iii) TIPS-Pesos MZ: Serie Unica TIPS-
Pesos MZ N-9 2029 y (iv) TIPS-Pesos C: Serie unica TIPS-
Pesos C N-9 2029

Es BRC Investor Services S.A. S.C.V.

Es el mecanismo a través del cual se realizara la colocacion
y adjudicacion por tasa del Primer Lote de TIPS-Pesos por
conducto de la BVC
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198.

199.

200.

201.

202.

203.

204.

205.

206.

207.

Superintendencia
Financiera

Sustitucién de Créditos
Hipotecarios

Tabla de Saldo de Capital
Programado Total de los
TIPS-Pesos A

Tasa de Comision de
Estructuracion

Tasa de Corte de
Adjudicacion Adicional

Tasa de Estructuracion

Tasa de Interés Promedio

Ponderada de los Créditos
Hipotecarios sin Cobertura

FRECH

Tasa de Interés Promedio

Ponderada de los Créditos
Hipotecarios con Cobertura

FRECH
Tasa de Interés Promedio

Ponderada de los Créditos

Hipotecarios

Tasa de Interés sobre el
Saldo Utilizado del
Mecanismo de Cobertura

Es la Superintendencia Financiera de Colombia entidad
encargada de la supervision y control de la Titularizadora y
del Proceso de Titularizacion

Obligacion a cargo de los Vendedores Autorizados en
desarrollo de los Contratos Maestros de Compraventa cuando
los Créditos Hipotecarios no cumplen con los Parametros de
Seleccion definidos por la Titularizadora

Corresponde a la tabla en donde se relaciona para cada
Fecha de Liquidacion el Saldo Maximo Total de Capital de
los TIPS-Pesos A (Anexo 5)

Se define en funcion de la Tasa Facial Maxima de la
siguiente forma: (a) 0,5625% en caso de que la Tasa Facial
Maéaxima sea igual o menor a 6,20% o (b) el menor valor
entre (y) 0,3625% y (z) el resultado de multiplicar (i) la
Constante de Estructuracion por (ii) el resultado de restar
(p) 6,40% menos (q) la Tasa Facial Final TIPS A 2024, sin
gue en ningln caso esta diferencia sea menor a cero, en
ambos casos adicionado en 0,20%, en el evento de que la
Tasa Facial Maxima sea mayor a 6,20%.

Corresponde a la tasa de corte definida por la
Titularizadora como limite mé&ximo para adjudicar el
Monto Total de Adjudicacién, la cual en ningin caso
podré ser superior a la Tasa Facial Maxima.

Es equivalente a 10,00%

Es equivalente a 10,20%

Es equivalente a 10,89%

Equivalente a 10,89%

Es equivalente al 10,21%
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208.

209.

210.

211.

212.

213.

214.

215.

216.

217.

Parcial TC

Tasa Facial Final
TIPS-Pesos A

Tasa Facial Final
TIPS-Pesos B

Tasa Facial Inicial
TIPS-Pesos B

Tasa Facial Maxima

Tasa TC
Tenedores

Término de Cobertura
FRECH

Término de Cobertura
Adicional

Término de Vigencia
de la Emision
Término de Vigencia
de la Universalidad
TIPS-Pesos

Es la tasa de interés aplicable a los TIPS-Pesos A como
resultado de la adjudicacion por tasa realizada a traves de la
Subasta Holandesa. En el evento de que ninguno de los
TIPS-Pesos A del Primer Lote se coloque a través de la
Subasta Holandesa la Tasa Facial Final TIPS-Pesos A sera
igual a la Tasa Facial Maxima

Es el resultado de sumar (a) el menor valor entre 9,80% vy el
porcentaje resultante de la sumatoria de (p) la Tasa Facial
Inicial TIPS-Pesos B y (q) el resultado de multiplicar (i) la
Constante Escenario de Tension por (ii) el resultado de
restar (w) 7,00% menos (x) la Tasa Facial Final TIPS-Pesos
A sin gque en ningln caso esta diferencia sea menor a cero y
(b) el resultado de multiplicar (i) 3,00 por (ii) el resultado
de restar (y) 6,20% menos (z) la Tasa Facial Final TIPS-
Pesos A sin que en ningln caso esta diferencia sea menor a
cero

Es el equivalente a 8,00%

Es la tasa facial definida para los TIPS-Pesos A 2024 a la
Fecha de Emision, determinada en el Aviso de Oferta
Publica del Primer Lote

Es el 6,16%

Son los suscriptores o0 adquirentes de los TIPS-Pesos
Corresponde a los primeros siete (7) afios de vigencia del
Crédito Hipotecario en los términos de la Regulacion

FRECH.

Corresponde al numero de afios definido por el Vendedor
Autorizado contado a partir del dia inmediatamente siguiente
a la fecha de expiracion del Término de Cobertura FRECH,
durante el cual se mantienen vigentes y en aplicacién las
condiciones del crédito hipotecario aplicadas durante el
Término de Cobertura FRECH

Quince (15) afios contados a partir de la Fecha de Emision

Corresponde al Término de Vigencia de la Emision.
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218.

219.

220.

221.

222.

223.

224,

225.

226.

227.

TIPS-Pesos

TIR
Titularizadora

Titulo Global

Universalidad TIPS-Pesos

Utilizaciéon del Mecanismo
de Cobertura Parcial TC

Valor del Flujo de Caja
TIPS-Pesos C

Vendedores Autorizados

Vida Promedio Ponderada

Vida Promedio Ponderada
de los TIPS-Pesos A

Son los siguientes titulos hipotecarios emitidos a partir de la
Universalidad TIPS-Pesos representativos de derechos sobre
los Activos Subyacentes de la Universalidad TIPS-Pesos: (i)
TIPS-Pesos Clase A N-9 Serie Unica 2024 (TIPS-Pesos A),
(if) TIPS-Pesos Clase B N-9 Serie tnica 2029 (TIPS-Pesos
B), (iii) TIPS-Pesos Clase MZ N-9 Serie unica 2029 (TIPS-
Pesos MZ) y (iv) TIPS-Pesos Clase C N-9 Serie Unica 2029
(TIPS-Pesos C)

Significa, tasa interna de retorno
Es la Titularizadora Colombiana S.A.

Es el instrumento propio de emisiones desmaterializadas que
comprende un conjunto de derechos anotados en cuenta,
respecto de los cuales no se han emitido titulos fisicos
individuales representativos de cada inversion en los TIPS-
Pesos

Es la Universalidad TIPS-Pesos N-9, conformada por los
Activos Subyacentes a partir de la cual se emiten los TIPS-
Pesos

Es el desembolso de recursos bajo el Mecanismo de
Cobertura Parcial TC, una vez cumplidas las condiciones
para dicho desembolso previstas en el Contrato de
Mecanismo de Cobertura Parcial TC

Se calcula en la Fecha de Liquidacion de Prepago de la
Emision como el resultado de descontar a la Fecha de
Emision a la tasa facial de los TIPS-Pesos C, los flujos de
caja por concepto de Pago de Intereses a los Tenedores de
TIPS-Pesos C y Pagos de Capital de los TIPS-Pesos C
realizados en cada Fecha de Pago incluyendo el Pago de
Capital a los TIPS-Pesos C que corresponda realizar en la
Fecha de Prepago de la Emision

Son el Banco Caja Social y el Banco Davivienda personas
juridicas debidamente organizadas y existentes de
conformidad con las leyes colombianas

Es el tiempo promedio ponderado durante el cual el capital
de los TIPS-Pesos es repagado

Es el tiempo promedio ponderado durante el cual el capital

de los TIPS-Pesos A de repagado teniendo en cuenta las
reglas de Pago de Capital Programado de los TIPS-Pesos A
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Seccion 12
Requisitos formales

12.1  Autorizacion Junta Directiva

La Junta Directiva de Titularizadora aprobo la realizacion de la Emision como consta en el Acta
No. 147 correspondiente a la reunion del dia 14 de agosto de 2014.

12.2 Inscripcion automatica y autorizacion de oferta publica de los TIPS-Pesos

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 5.2.2.1.10 del Decreto 2555 de 2010 del
Ministerio de Hacienda, los TIPS-Pesos se entienden inscritos en el Registro Nacional de Valores
y Emisores, y autorizada su oferta pablica, por haberse presentado la totalidad de la
documentacion sefialada en el mencionado Decreto.

12.3  Grupo de estructuracién y elaboracion de documentos legales

Empresa Cargo Nombre
Titularizadora Colombiana | Presidente Alberto Gutiérrez Bernal
Titularizadora Colombiana | Vicepresidente Financiero Mauricio Amador Andrade
Titularizadora Colombiana | Director de Estructuracion y Riesgo Jaime Valencia Giraldo
Titularizadora Colombiana | Directora de Inversiones y Desarrollo de Mercados | Ana Maria Salcedo Ospina
Titularizadora Colombiana | Analista de Mercados Sandra Moreno L6pez
Titularizadora Colombiana | Analista de Estructuracion y Riesgo Andrés Henderson Benavides
Titularizadora Colombiana | Analista de Riesgo Crediticio Sandra Patricia Barreto
Titularizadora Colombiana | Coordinador Juridico Estructuracion Emisiones Juan Camilo Nifio Buitrago
Titularizadora Colombiana | Coordinador Juridico Administracién Emisiones Bibiana Marcela Novoa Medina
Asesor externo Asesor Externo Jaime Restrepo Pinzdon
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Seccion 13
ANexos

Tablas de amortizacion de los TIPS-Pesos A teniendo en cuenta
diferentes escenarios de prepago

Anexo explicativo del desarrollo y aplicacion de la metodologia
de (i) proyeccion de los flujos de caja de los Créditos
Hipotecarios, (ii) la metodologia para la estructuracion y
valoracion del Proceso de Titularizaciéon y (iii) la metodologia
para la estructuracion de los Mecanismos de Cobertura de la
Emision

Descripcion de la Cobertura FRECH vy la Cobertura Adicional
Flujograma funcionamiento operativo de la Cobertura FRECH.

Tabla de Saldo de Capital Programado Total de los TIPS-Pesos A
(informativo)

Tabla de Amortizacién Contractual TIPS-Pesos A (informativo)
Anexo de Créditos Hipotecarios

Descripcion de los Créditos Hipotecarios

Seguros de los Créditos Hipotecarios

Identificacion y datos generales de los Administradores
Autorizados de los Créditos Hipotecarios

Instructivo de cumplimiento del Segundo Lote
Anexo explicativo del desarrollo y aplicacion de la metodologia
de célculo del Scoring de Originacion y el Scoring de

Comportamiento

Procedimiento de distribucién de Residuos
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Certificacion

Los suscritos representante legal y revisor fiscal de la Titularizadora Colombiana S.A, hacemos
constar que dentro de lo de nuestras respectivas competencias, se ha empleado la debida
diligencia en la verificacion del contenido del Prospecto de Informacién de la Emision “Titulos
Hipotecarios TIPS — N-9”. En desarrollo de lo anterior certificamos la veracidad del mismo y que
en dicho documento no existen omisiones de informacién que revistan materialidad y que
puedan afectar la decision de los futuros inversionistas.

En constancia de lo anterior se expide en la ciudad Bogota, Colombia, a los dieciséis (16) dias del
mes de septiembre de 2014.

Original firmado Original firmado
Alberto Gutiérrez Bernal José Wilson Rodriguez
c.c No. 10.235.220 de Manizales Revisor Fiscal
Representante legal c.c. No. 19.328.142 de Bogota

Tarjeta Profesional No. 8404-T

129



ANexo

Tablas de amortizacion teniendo en cuenta diferentes escenarios de prepago

Las proyecciones de los escenarios de Prepagos de Créditos
Hipotecarios consideradas se han estructurado a partir de
informacion histérica de los Créditos Hipotecarios desde 1997. La
proyecciéon del comportamiento historico del Prepago de los Créditos
Hipotecarios en ningin caso garantiza que el comportamiento
futuro de los Prepagos de los Créditos Hipotecarios corresponda en
todo o en parte al proyectado. Esto teniendo en cuenta que las
condiciones y variables que dan lugar o que influyen o pueden
influir en el comportamiento futuro de los Créditos Hipotecarios
pueden no ser similares al comportamiento histérico de tales
Créditos Hipotecarios.

VIDA
PROMEDIO
PONDERADA
EN ANOS

TIPS A

ESCENARIO 1

2,37

ESCENARIO 2

2,99

ESCENARIO 3

3,55

ESCENARIO 4

4,29

ESCENARIO 5

2,40

ESCENARIO 6

3,03

ESCENARIO 7

3,60

ESCENARIO 8

4,35

ESCENARIO 1

Tabla de amort

izacion con un

escenario de cero
moras y un nivel de prepagos
anual de 20%.

Nro de Mes TIPS A

2,538136%

2,485787%

2,434475%

2,417293%

2,377283%

2,325479%

2,274719%

D[N0 [WIN|-

2,224983%

2,176249%

2,128500%

2,081466%

2,026813%

2,045041%

2,058237%

2,014484%

1,971828%

1,930031%

1,888721%

1,848495%

1,809148%

1,770788%

1,732527%

1,695160%

1,649982%

1,596553%

1,597872%

1,563652%

1,530165%

1,497368%

1,464522%

1,432935%

1,402206%

1,371828%

1,341756%

1,312556%

1,273987%

1,234424%

1,227407%

1,200833%

1,174821%

1,149291%

1,124145%

1,099155%

1,074106%

1,049395%

1,026061%

1,001880%

0,969060%

0,945452%

0,935087%

0,912323%

0,891584%

0,871103%

0,852100%

0,832516%

0,813638%

0,795972%

0,778476%

0,761446%

0,733673%

0,722183%

0,711101%

0,695372%

0,680195%

0,664935%

0,650213%

0,635648%

0,621002%

0,606948%

0,592975%

0,579485%

0,554383%

0,551008%

0,539201%

0,450377%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

100

0,000000%

101

0,000000%

102

0,000000%

103

0,000000%

104

0,000000%

105

0,000000%

106

0,000000%

107

0,000000%

108

0,000000%

109

0,000000%

110

0,000000%

111

0,000000%

112

0,000000%

113

0,000000%

114

0,000000%

115

0,000000%

116

0,000000%

117

0,000000%

118

0,000000%

119

0,000000%

120

0,000000%

Anexo 1 T de Amort. Escenarios TIPS Pesos N9

ESCENARIO 2

ESCENARIO 3

ESCENARIO 4

Tabla de amortizacion con un
escenario de cero
moras y un nivel de prepagos
anual de 14%.

Nro de Mes TIPS A

Tabla de amortizacion con un
escenario de cero

moras y un nivel de prepagos anual de
10%.

Nro de Mes TIPS A

Tabla de amortizacién con un
escenario de cero
moras y un nivel de prepagos
anual de 6%.

Nro de Mes TIPS A

1,874274%

1,454903%

1,052283%

1,848056%

1,441149%

1,047550%

1,822188%

1,427524%

1,042848%

1,830503%

1,448209%

1,072608%

1,816426%

1,447156%

1,081502%

1,788977%

1,431862%

1,075382%

1,761908%

1,416721%

1,069306%

D[N0 [W[IN|F-

1,735213%

1,401730%

QD IN|[O|O | |W[N |-

1,063273%

1,708889%

OO N[O |0 |A|WIN|F-

1,386888%

1,057282%

1,682929%

10

1,372194%

1,051333%

1,657063%

1,357369%

1,045139%

1,622973%

1,334099%

1,030387%

1,657292%

1,376433%

1,078536%

1,693818%

1,425976%

1,139000%

1,668933%

1,411296%

1,132531%

1,644624%

1,397006%

1,126363%

1,620648%

1,382855%

1,120235%

1,596605%

1,368417%

1,113695%

1,573170%

1,354414%

1,107509%

1,550132%

1,340627%

1,101449%

1,527626%

1,327207%

1,095680%

1,504662%

1,313084%

1,089046%

1,482144%

1,299236%

1,082600%

1,451421%

1,277045%

1,067757%

1,405985%

1,235700%

1,029201%

1,426902%

1,269054%

1,074167%

1,405835%

1,255990%

1,068157%

1,385102%

1,243098%

1,062234%

1,364665%

1,230341%

1,056357%

1,343650%

1,216743%

1,049442%

1,323627%

1,204057%

1,043434%

1,304136%

1,191782%

1,037784%

1,284581%

1,179247%

1,031743%

1,264907%

1,166387%

1,025232%

1,245816%

1,154002%

1,019152%

1,216902%

1,131555%

1,002826%

1,179809%

1,095646%

0,967338%

1,188976%

1,116408%

1,000001%

1,171396%

1,105111%

0,994856%

1,154079%

1,093943%

0,989764%

1,136933%

1,082799%

0,984604%

1,119840%

1,071546%

0,979221%

1,102514%

1,059844%

0,973216%

1,084671%

1,047352%

0,966181%

1,066826%

1,034671%

0,958809%

1,050352%

1,023433%

0,953023%

1,032337%

1,010182%

0,944750%

1,005709%

0,988409%

0,928114%

0,981357%

0,963436%

0,902050%

0,983438%

0,975513%

0,925287%

0,965634%

0,961780%

0,915962%

0,950166%

0,950694%

0,909693%

0,934666%

0,939401%

0,903070%

0,920824%

0,929974%

0,898607%

0,905818%

0,918965%

0,892129%

0,891424%

0,908548%

0,886269%

0,878377%

0,899643%

0,882168%

0,865234%

0,890478%

0,877667%

0,852420%

0,881582%

0,873412%

0,828489%

0,861308%

0,857521%

0,814458%

0,845544%

0,839693%

0,813096%

0,852948%

0,857731%

0,800854%

0,844205%

0,853323%

0,789111%

0,835961%

0,849462%

0,776942%

0,827043%

0,844670%

0,765264%

0,818617%

0,840418%

0,753523%

0,809979%

0,835815%

0,741361%

0,800662%

0,830260%

0,729793%

0,791976%

0,825420%

0,718054%

0,782934%

0,820035%

0,706763%

0,774341%

0,815140%

0,683400%

0,753301%

0,797370%

0,676041%

0,743081%

0,783894%

0,671513%

0,745978%

0,796589%

0,660049%

0,736627%

0,790349%

0,648813%

0,727445%

0,784238%

0,638148%

0,718897%

0,778871%

0,627051%

0,709645%

0,772487%

0,616902%

0,701536%

0,767526%

0,606729%

0,693272%

0,762272%

0,596801%

0,685216%

0,757213%

0,586572%

0,676632%

0,751358%

0,577413%

0,669385%

0,747216%

0,555926%

0,649560%

0,730201%

0,557040%

0,648040%

0,725780%

0,549990%

0,647066%

0,733564%

0,541072%

0,639702%

0,728951%

0,532516%

0,632731%

0,724798%

0,523995%

0,625701%

0,720490%

0,396936%

0,619188%

0,716819%

0,000000%

0,613044%

0,713595%

0,000000%

0,606408%

0,709618%

0,000000%

0,600190%

0,706156%

0,000000%

0,593733%

0,702290%

0,000000%

0,587343%

0,698448%

0,000000%

0,568033%

0,681516%

0,000000%

0,571361%

0,681611%

0,000000%

0,566472%

0,684095%

0,000000%

0,560179%

0,680092%

100

0,000000%

100

0,554107%

100

0,676333%

101

0,000000%

101

0,547985%

101

0,672434%

102

0,000000%

102

0,141911%

102

0,669181%

103

0,000000%

103

0,000000%

103

0,663618%

104

0,000000%

104

0,000000%

104

0,658232%

105

0,000000%

105

0,000000%

105

0,652013%

106

0,000000%

106

0,000000%

106

0,644694%

107

0,000000%

107

0,000000%

107

0,636383%

108

0,000000%

108

0,000000%

108

0,615138%

109

0,000000%

109

0,000000%

109

0,617836%

110

0,000000%

110

0,000000%

110

0,612484%

111

0,000000%

111

0,000000%

111

0,603758%

112

0,000000%

112

0,000000%

112

0,597865%

113

0,000000%

113

0,000000%

113

0,593807%

114

0,000000%

114

0,000000%

114

0,440117%

115

0,000000%

115

0,000000%

115

0,000000%

116

0,000000%

116

0,000000%

116

0,000000%

117

0,000000%

117

0,000000%

117

0,000000%

118

0,000000%

118

0,000000%

118

0,000000%

119

0,000000%

119

0,000000%

119

0,000000%

120

0,000000%

120

0,000000%

120

0,000000%




Anexo

Tablas de amortizacion teniendo en cuenta diferentes escenarios de prepago

Anexo 1 T de Amort. Escenarios TIPS Pesos N9

ESCENARIO 5 ESCENARIO 6 ESCENARIO 7 ESCENARIO 8
Tabla de amortizacién con un Tabla de amortizacion con un Tabla de amortizacion con un Tabla de amortizacion con un
escenario con moras escenario con moras escenario con moras escenario con moras
esperadas y un nivel de prepagos anual esperadas y un nivel de esperadas y un nivel de prepagos anual esperadas y un nivel de
de 20%. prepagos anual de 14%. de 10%. prepagos anual de 6%.
1 2,537637% 1| 1,873776% 1 1,454405% 1] 1,051784%
2 2,482634% 2| 1,845591% 2 1,439119% 2| 1,045936%
3 2,520963% 3] 1,910171% 3 1,516422% 3] 1,132603%
4 2,505101% 4 1,921134% 4 1,540718% 4  1,166989%
5 2,449318% 5[ 1,890927% 5 1,523265% 5[ 1,159192%
6 2,394772% 6] 1,861230% 6 1,506065% 6] 1,151518%
7 2,341617% 7]  1,832212% 7 1,489295% 7] 1,144149%
8 2,289640% 8] 1,803679% 8 1,472764% 8] 1,136895%
9 2,239066% 9] 1,775875% 9 1,456719% 9] 1,130007%
10 2,190054% 10| 1,748973% 10 1,441340% 10| 1,123663%
11 2,142037% 11 1,722406% 11 1,426051% 11 1,117278%
12 2,086807% 12| 1,687986% 12 1,402670% 12| 1,102676%
13 2,105166% 13| 1,722673% 13 1,445591% 13| 1,151676%
14 2,117697% 14| 1,758700% 14 1,494808% 14| 1,212038%
15 2,036772% 15| 1,702410% 15 1,454458% 15| 1,187106%
16 1,920154% 16| 1,598448% 16 1,355270% 16| 1,089677%
17 1,877476% 17| 1,573634% 17 1,340408% 17| 1,083050%
18 1,835645% 18| 1,549117% 18 1,325630% 18| 1,076391%
19 1,795117% 19| 1,525423% 19 1,311504% 19| 1,070311%
20 1,755399% 20| 1,502025% 20 1,297475% 20| 1,064221%
21 1,716548% 21] 1,479002% 21 1,283631% 21| 1,058219%
22 1,677511% 22| 1,455169% 22 1,268690% 22| 1,050918%
23 1,639548% 23] 1,431957% 23 1,254193% 23| 1,043974%
24 1,602789% 24| 1,409537% 24 1,240342% 24| 1,037612%
25 1,566776% 25| 1,387404% 25 1,226588% 25| 1,031242%
26 1,531645% 26| 1,365730% 26 1,213126% 26| 1,025078%
27 1,496944% 27| 1,344000% 27 1,199392% 27| 1,018502%
28 1,462795% 28| 1,322366% 28 1,185551% 28| 1,011692%
29 1,429203% 29| 1,300840% 29 1,171619% 29| 1,004664%
30 1,395776% 30| 1,278959% 30 1,157074% 30| 0,996830%
31 1,363428% 31] 1,257828% 31 1,143152% 31] 0,989566%
32 1,331853% 32] 1,237095% 32 1,129468% 32| 0,982447%
33 1,300284% 33| 1,215844% 33 1,114989% 33[ 0,974314%
34 1,269145% 34] 1,194583% 34 1,100281% 34| 0,965791%
35 1,238478% 35| 1,173377% 35 1,085418% 35| 0,956957%
36 1,208099% 36/ 1,151998% 36 1,070136% 36| 0,947509%
37 1,177663% 37] 1,130018% 37 1,053938% 37| 0,936870%
38 1,149150% 38| 1,109918% 38 1,039676% 38| 0,928294%
39 1,121270% 39| 1,090115% 39 1,025546% 39| 0,919736%
40 1,094665% 40| 1,071436% 40 1,012510% 40| 0,912304%
41 1,068876% 41| 1,053328% 41 0,999945% 41] 0,905297%
42 1,043389% 42| 1,035154% 42 0,987111% 42| 0,897862%
43 1,018274% 43| 1,039610% 43 1,010709% 43| 0,924472%
44 1,031136% 44| 1,069513% 44 1,036623% 44| 0,962222%
45 1,031913% 45| 1,052196% 45 1,024372% 45| 0,955231%
46 1,009131% 46| 1,036061% 46 1,013357% 46| 0,949597%
47 0,985529% 47| 1,018429% 47 1,000382% 47| 0,941538%
48 0,953139% 48| 0,992013% 48 0,978694% 48| 0,924903%
49 0,929154% 49| 0,967173% 49 0,953208% 49| 0,898372%
50 0,919763% 50| 0,969877% 50 0,965653% 50| 0,921727%
51 0,897306% 51| 0,952171% 51 0,951893% 51| 0,912290%
52 0,876701% 52| 0,936593% 52 0,940541% 52| 0,905632%
53 0,856353% 53| 0,920981% 53 0,928978% 53| 0,898612%
54 0,837319% 54| 0,906836% 54 0,919062% 54| 0,893501%
55 0,817693% 55| 0,891536% 55 0,907589% 55| 0,886414%
56 0,798699% 56| 0,876766% 56 0,896615% 56| 0,879838%
57 0,780787% 57| 0,863187% 57 0,886976% 57| 0,874817%
58 0,762981% 58| 0,849453% 58 0,877017% 58| 0,869332%
59 0,745587% 59| 0,835988% 59 0,867259% 59| 0,864017%
60 0,717410% 60| 0,811380% 60 0,846106% 60| 0,847053%
61 0,704666% 61] 0,795936% 61 0,828851% 61| 0,827715%
62 0,693922% 62| 0,794514% 62 0,835850% 62| 0,844956%
63 0,677662% 63| 0,781449% 63 0,826058% 63| 0,839269%
64 0,661920% 64| 0,768837% 64 0,816706% 64| 0,834053%
65 0,646086% 65| 0,755801% 65 0,806687% 65| 0,827920%
66 0,630758% 66| 0,743214% 66 0,797107% 66| 0,822255%
67 0,615581% 67 0,730559% 67 0,787307% 67| 0,816226%
68 0,600340% 68| 0,717513% 68 0,776868% 68| 0,809293%
69 0,585674% 69| 0,705030% 69 0,767013% 69| 0,803008%
70 0,571113% 70| 0,692407% 70 0,756836% 70| 0,796214%
71 0,557016% 71] 0,680202% 71 0,747067% 71| 0,789851%
72 0,531371% 72| 0,656018% 72 0,724965% 72| 0,770750%
73 0,526539% 73] 0,647037% 73 0,713029% 73] 0,755507%
74 0,515088% 74| 0,642454% 74 0,715460% 74| 0,767213%
75 0,501696% 75| 0,630196% 75 0,705064% 75| 0,759639%
76 0,488639% 76/ 0,618179% 76 0,694849% 76| 0,752199%
77 0,476103% 77] 0,606714% 77 0,685234% 77| 0,745451%
78 0,463516% 78| 0,594897% 78 0,675011% 78| 0,737799%
79 0,074529% 79| 0,583981% 79 0,665861% 79| 0,731465%
80 0,000000% 80| 0,573081% 80 0,656600% 80| 0,724885%
81 0,000000% 81] 0,562437% 81 0,647555% 81) 0,718499%
82 0,000000% 82| 0,551560% 82 0,638063% 82| 0,711415%
83 0,000000% 83| 0,541688% 83 0,629811% 83| 0,705902%
84 0,000000% 84| 0,519561% 84 0,609072% 84| 0,687624%
85 0,000000% 85| 0,518943% 85 0,605651% 85| 0,681140%
86 0,000000% 86| 0,512317% 86 0,604689% 86| 0,688348%
87 0,000000% 87| 0,502806% 87 0,596448% 87| 0,682488%
88 0,000000% 88| 0,493656% 88 0,588589% 88| 0,677061%
89 0,000000% 89| 0,484573% 89 0,580708% 89| 0,671514%
90 0,000000% 90| 0,475922% 90 0,573319% 90| 0,666561%
91 0,000000% 91| 0,467607% 91 0,566291% 91| 0,662027%
92 0,000000% 92| 0,459077% 92 0,558852% 92| 0,656842%
93 0,000000% 93| 0,450911% 93 0,551818% 93| 0,652139%
94 0,000000% 94| 0,442691% 94 0,544601% 94| 0,647099%
95 0,000000% 95| 0,006421% 95 0,537474% 95| 0,642102%
96 0,000000% 96| 0,000000% 96 0,517485% 96| 0,624085%
97 0,000000% 97| 0,000000% 97 0,518980% 97| 0,622160%
98 0,000000% 98| 0,000000% 98 0,514744% 98| 0,624716%
99 0,000000% 99| 0,000000% 99 0,507823% 99| 0,619668%
100 0,000000% 100 0,000000% 100 0,501126% 100{ 0,614858%
101 0,000000% 101 0,000000% 101 0,494410% 101 0,609943%
102 0,000000% 102( 0,000000% 102 0,488157% 102 0,605617%
103 0,000000% 103[ 0,000000% 103 0,480564% 103[ 0,599271%
104 0,000000% 104 0,000000% 104 0,473155% 104 0,593100%
105 0,000000% 105[ 0,000000% 105 0,465323% 105 0,586216%
106 0,000000% 106[ 0,000000% 106 0,456914% 106/ 0,578385%
107 0,000000% 107 0,000000% 107 0,104569% 107 0,569706%
108 0,000000% 108[ 0,000000% 108 0,000000% 108[ 0,548054%
109 0,000000% 109( 0,000000% 109 0,000000% 109( 0,548891%
110 0,000000% 110{ 0,000000% 110 0,000000% 110{ 0,544683%
111 0,000000% 111 0,000000% 111 0,000000% 111 0,535732%
112 0,000000% 112 0,000000% 112 0,000000% 112 0,529275%
113 0,000000% 113 0,000000% 113 0,000000% 113 0,524432%
114 0,000000% 114 0,000000% 114 0,000000% 114 0,517596%
115 0,000000% 115( 0,000000% 115 0,000000% 115 0,512193%
116 0,000000% 116{ 0,000000% 116 0,000000% 116{ 0,507477%
117 0,000000% 117( 0,000000% 117 0,000000% 117 0,501724%
118 0,000000% 118 0,000000% 118 0,000000% 118 0,496960%
119 0,000000% 119( 0,000000% 119 0,000000% 119( 0,492364%
120 0,000000% 120{ 0,000000% 120 0,000000% 120{ 0,284058%




Anexo 2
Metodologia de proyeccion de flujos de caja del deb subyacente y
Estructuracion Financiera de los TIPS Pesos N-9

Resumen ejecutivo

El presente documento desarrolla la metodologiaralgeccion utilizada para determinar el
Escenario Esperado de Comportamiento del Activoy&ednte (en adelante el Escenario
Esperado) y el modelo de proyeccion de los flup<aia definido para la Estructuracion
Financiera de los TIPS-Pesos N-9. La proyecciorodeflujos futuros tiene en cuenta
escenarios de Default/Siniestralidad y Prepagaeneo en cuenta que el Prepago adelanta
los flujos de caja y el Default los pospone.

El modelo de proyeccion de los flujos de caja fesadrollado teniendo en cuenta la
metodologia de proyeccion de flujos de caja debadm por ‘The Bond Market
Associatioti *. Esta metodologia establece la proyeccién delijssfde caja mensuales
aplicando férmulas estandar de proyeccion de Pospadefault.

Como fuente estadistica para determinar la pradadilde Prepago y Default esperados se
utilizé una base historica de 381.000 créditos miéstsados en el sistema desde enero de
2000 hasta agosto de 2013. Para determinar ésibaljiidades se aplicO una regresion
multilogistica, la cual tuvo en cuenta las carastielas de originacion de cada crédito como
el LTV Original, Tipo de crédito (Vivienda de Inér Social VIS o no VIS), Sistema de
amortizacién del crédito (Abono constante a capiabta constante), Ciudad y la Edad del
crédito. El resultado de las ecuaciones de la segrese aplico a cada uno de los créditos a
titularizar, definiendo asi la curva de defaulteytepago esperada de comportamiento de
la cartera.

Para definir la pérdida dado el Default se tuvaceenta el comportamiento observado de
las emisiones TIPSy TECH. El Escenario Esperado proyecta gastos juridieos5g05%

y pérdida neta de 4,90% en venta, para una péngidade 19,95% sobre el saldo de capital
recuperado en promedio después de 30,7 meses psamto de Default.

Teniendo en cuenta lo anterior, los supuestos deértario Esperado se resumen en la
siguiente gréafica que muestra el indicador de cargee se espera tenga la condicion de
siniestrada como porcentaje del saldo inicial:

! The Bond Market Association. “Standard Formulas tfie Analysis of Mortgage Backed Securities antieDtRelated Securities
(1999).

2 Emisiones respaldadas en cartera productiva.rRayar informacion se puede consultareww.titularizadora.com

3 Emisiones respaldadas en cartera improductivaifoséen proceso de cobro judicial). Para mayasrinficion se puede consultar en
www.titularizadora.com




OPercentil 97 5% BEscenario Esperado OPercentil 2,5%

La linea del centro muestra la media que corregpah@scenario Esperado. Este escenario
tiene en cuenta las caracteristicas especificagrigmacion de los créditos y una tasa
constante de prepago CPR de 15,59%%. El area saddrmuestra el nivel de
confiabilidad de noventa y cinco por ciento (95%)é&sta estadistica. En la medida en que
el Escenario Esperado se encuentre dentro delémttes de riesgo se entendera que no se
ha presentado una variacion material de los EsosnBsperados de Comportamiento del
Activo Subyacente.

Actualmente los inversionistas (a través de lasutatioras de cada emision) cuentan con
escenarios de amortizacion de los titulos, losesudependen de los flujos de caja de la
cartera, dentro de los cuales y bajo sus perspescfivuras de comportamiento, pueden
estimar la valoracion y el precio adecuado parditues hipotecarios.

La informacién desarrollada en este anexo en relam con la metodologia de
definicion del Escenario Esperado de Comportamientdel Activo Subyacente tiene
caracter exclusivamente informativo con el objeto €@ suministrar al Inversionista
informacion sobre el procedimiento aplicado por laTitularizadora para la

valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos N-9 de oformidad con lo dispuesto en
la Circular Externa 047 de 2008 de la Superintenderia Financiera.

En los términos definidos en el Prospecto de Colotiéan N-9 y en el Reglamento de
Emision TIPS-Pesos N-9, en aquellos casos en qué itularizadora evidencie que el
Escenario Esperado ha variado o puede variar mateaimente durante el Término
de Vigencia, debera realizar el ajuste del registr@ontable de la valoracion de la
Universalidad TIPS-Pesos N-9, tomando como refereiaclos factores de riesgo que
dan lugar a la variacién del Escenario Esperado toando como referencia el nueva
Escenario Esperado definido por la Titularizadora & momento de realizar la
valoracion.




Para los efectos mencionados se entendera que se prasentado o se puedg
presentar una variacion material de los EscenarioEEsperados cuando coma
resultado de la aplicacion de la metodologia paralestructuracion del Proceso de
Titularizacién definida en este anexo, se determingue los factores de riesgq
aplicados para la definicion de los Escenarios Esglos se encuentran por fuera de
los limites de riesgo definidos para la estructuraén o en su defecto para el Gltimo|
ajuste del registro contable de la valoracion de lelniversalidad TIPS-Pesos, cuanda
ello fuere aplicable.

La Titularizadora llevara a cabo la revision periddca del Escenario Esperado para
determinar la ocurrencia, o posibilidad de ocurren@, de variaciones materiales de
Escenario Esperado que den lugar, o puedan dar lugaal ajuste del registro
contable de la valoracion de la Universalidad TIP3Resos N-9. Dicha revision sera
realizada como minimo al cierre de cada Afio Fiscal con una periodicidad inferior,
a discrecion de la Titularizadora, en caso en quesresenten modificaciones en la
condiciones de mercado que puedan implicar su ajustnmediato. En tales eventos
la Titularizadora informara a los Inversionistas y al mercado en general por los
medios de comunicacion definidos en el Prospecteen el Reglamento y actualizarg
la informacion contenida en el presente anexo coreferencia a la nueva proyeccion
del Escenario Esperado.

Para los efectos anteriormente sefialados, en ning@aso la Titularizadora certifica
ni garantiza que las variables tenidas en cuentanela definicion del Escenario
Esperado se mantendran en el tiempo sin variacionien este sentido |3
Titularizadora en ningun evento sera responsable po la exactitud del
comportamiento de las variables consideradas paral @esarrollo del modelo de
proyeccion ni por la insuficiencia del flujo de cafq estimado para el pago de lo
TIPS-Pesos N-9, en caso de que las variables coesatlas para la estructuracion del
Escenario Esperado tengan un comportamiento difer¢a al proyectado a partir de
la informacion historica y estadistica utilizada paa el desarrollo del modelo de
proyeccion.

Con fundamento en la informacion aqui contenida sak la explicacion y
fundamento del modelo de proyeccion del Escenarioskerado, el Inversionista
estara en capacidad de desarrollar y/o validar a p#r de sus propios modelos, suU
propia proyeccion de comportamiento esperado del Aiwos Subyacente para efecto
de su decision de inversion en los TIPS-Pesos N-8i @omo sus definiciones d
valoracion de los titulos adquiridos con base endaexpectativas de comportamient
del flujo de caja en el Escenario Esperado, o en @scenario de comportamiento qug
el Inversionista a su mejor conveniencia defina.
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1. Metodologia de proyeccion de Flujos de Caja del Aeb Subyacente y

Estructuracion Financiera de los TIPS Pesos N-9



El disefio conceptual de la metodologia proyeccién Fujos de Caja del Activo
Subyacente y Estructuracién Financiera de los APsbs N-9 es el siguiente:

Datos Iniciales del Portafolig

Proyeccién del Comportamient h
Futuro del Deudor

N

>
de Siniestralidad y Prepago Total

Generacion de Ecuacdes

-

Modelo de Proyeccion de \ N\
Flujos de Caja

.

Genera los Flujos de Caja >
Netos de Siniestralidad, Prepagos
y Recuperaciones

-

~

Pruebas de Modelo
Backtesting

\versus los flujos de caja reales )

Se prueban las Ecuaciones
resultantes

-

Modelo de Estructuracion \
Financiera

a

N

Asigna Flujos de Caja del Activo

las diferentes Clases de Titulos

de
J

acuerdo al Prospecto

®Input A: Caracteristicas de
el activo subyacente

los Créditos que conforman

Ecuaciones de Siniestralidad y Prepago Total son calculadas
Para cada crédito dadas las caracteristicas de cada crédito (Input A)

Input: Datos iniciales del portafolio y las Ecuaciones de Siniestralidad y
Prepago Total, Ajuste de Prepago Parcial y las ecuaciones de
recuperacion.

Output: flujos de caja mensuales netos de Siniestralidad y Prepago Total
y Parcial y recuperaciones por cada uno de los créditos y los agrega.

Pruebas de Modelo “Backtesting” en el cual se ha creado una medida
del error del Modelo denominada “MAFE”

Input: flujos de caja producidos por el Modelo de Proyeccion de Flujos de
Caja

Output: Pagos a les TIPS dependiendo de la Clase para establecer VPP
de cada serie

2. Metodologia utilizada para estimar la siniestralidal esperada de los Créditos
Hipotecarios o Curva de Default

2.1 Informacién histérica utilizada

La base de datos histérica utilizada para aplieammietodologia tuvo en cuenta el
comportamiento observado de 381.000 créditos detiflagles bancarias desde enero de

2000hasta agosto de 2013.

Base de Datos Historica, créditos desembolsadosartir del afio 2000

NUmero de créditos

381.000

Periodo

Enero de 2000- Agosto de 2013

Al incluir créditos desembolsados a partir del @060 se tienen en cuenta caracteristicas
de originacién similares a las actuales, el conapointo histérico observado de los
créditos y las condiciones macroecondmicas.

2.2 Definicion del evento de Default o Crédito Hipoteado siniestrado



Un Crédito Hipotecario se considera siniestradtega a una altura de mora de 12 meses.
Lo anterior teniendo en consideracion que las fntidades de curacion (entendido como

la probabilidad de que el crédito se ponga al digartir de 12 meses no disminuyen

significativamente. De la base historica se obtlavonatriz de curacidbn que muestra la

frecuencia o probabilidad que un crédito se pohgéaadada su altura de mora, Gréfica 1.

—4—Sistema =—s=—FNA

Grafica 1

Una vez se ha alcanzado 12 meses en altura delanmmababilidad de curacion empieza a
estabilizarse en valores alrededor del 4%. Esa emzbn para definir que un crédito entra
en estado de Default, si alcanza una altura de dei® meses.

Hay que tener en cuenta que esta definicion utidizzara el modelo de proyeccién es solo
una clasificacion y es diferente a la politica @euperacion: dicha politica se aplica
inmediatamente el crédito entra en mora; si elitrdidga a una altura de mora de 4 meses
la recuperacion se desarrolla a través de un pyatesobro judicial.

2.3 Definicion del evento de Prepago Total

Se define e identifica un evento de Prepago Tataindo (i) el saldo de un crédito
hipotecario disminuye a cero de un mes a otro)ye(icrédito no se ha Siniestrado ni ha
cumplido con el plazo de terminacion contractual.

2.4 Definicion del evento de Prepago Parcial

Se define un evento de Prepago Parcial cuandoadieare amortizaciones al saldo de
capital de un crédito hipotecario superiores aalasrtizaciones contractuales. El Prepago
Parcial es un evento que genera caja pero no &syerte de los demas eventos, es decir,
al realizar un Prepago Parcial el crédito sigu@pctivo (vigente) pero continlia generando
flujos en una menor proporcion. Por lo anterioPetpago Parcial no se tiene en cuenta en
el desarrollo del Modelo mlogit. Sin perjuicio aednterior en el numeral 4. de este anexo
“Metodologia utilizada para proyectar el Prepage’irluye la metodologia aplicada para



ajustar el modelo final e incluir el efecto generaadr los Prepagos Parciales en el Flujo de
Caja.

2.5 Ecuaciones de siniestralidad/Default y prepago toty variables utilizadas

Con la informacién historica utilizada y la defiidic de Default, se aplic6 un modelo de
regresién Multinomial Logit (mlogif)para determinar la probabilidad de siniestralidad
Default esperado de acuerdo a la edad y caraatasiste originacion de los créditos. Las
ecuaciones del Modelo mlogit son las siguientes:

- La probabilidad de Siniestralidad (CDRt), sumada @arobabilidad de Prepago Total
(CPRt) mas la probabilidad de continuar Produc(Ro) suman uno (CPRt + CDRt +
Pc=1).

- Los estados de la variable dependiente del modelo s
» Crédito Productivo
» Crédito Siniestrado
» Crédito terminado por Prepago Total

- Las ecuaciones de la regresion son las siguientes:
CDR, = e j(1+e”® + ePW1)
CPR, =e"™ j(1+ e +ePM)

donde D(t) y P(t) son las ecuacionesafaudt y prepago respectivamente:

- Las variables independientes que se dividieronosrgadupos:

« “Baseline Hazard”: El riesgo base captura la dependencia del tieradad( del
crédito) en el Prepago Total y la Siniestralidadtener en cuenta otros factores.

» Caracteristicas del Crédito Hipotecario: En esta categoria se tienen las
caracteristicas de originacion del crédito:

LTV Original

Tipo de crédito (Vivienda de Interés Social VIS@VIS)

Sistema de amortizacion del crédito (Abono constarttapital, cuota constante)
Ciudad

Edad del crédito

ANANENENEN

4 El modelo fue desarrollado basado en el siguiantieulo: Dunsky, Robert M., Pennington-Cross, Amh (2003). “Estimation,
Deployment and Backtesting of Default, Prepaymentafions”. Office of Federal Housing Enterprise 3ight.



- Teniendo en cuenta los grupos de variables indepeted se han definido los
siguientes Modelos:

* Modelo 1:“Baseline Hazard” en el cual las probabilidades condicionales de las
ecuaciones dependen solamente de la edad de thwsHiéipotecarios.

* Modelo 2: Las probabilidades condicionales de tameiones dependen deddad
de los créditos hipotecarioy de lascaracteristicas de los créditos hipotecarios

- El efecto que tienen estas variables independiestes siguiente:

Variable Caracteristica del Crédito Efecto en Sinistralidad Efecto en Prepago Total
1Tipo de Crédito I
VIS = Verdadero T Aumenta | Disminuye
1 LTV Original 1 Incrementa | Disminuye
1 Plazo Original 1 Incrementa | Disminuye
1 Sistema de Amortizacion (Abono Disminuve Incrementa
constante a capital = Verdadero) l y !
Ciudad (Eje cafetero y Narifio) Menor que el RestoRAis| Mayor que el Resto del Pais
Ciudad (Resto del Pais) Base Base
Ciudad (Llanos y costa atlantica) Mayor que el BResll Pais Menor que el Resto del Pais

Una vez definidos los parametros de la ecuacidsirdestralidad, se aplicé ésta ecuacion a
cada crédito del portafolio a titularizar de acweedsus caracteristicas de originacion, su
amortizacién contractual y el mes a proyectar. §la manera se obtuvo la siguiente curva
de siniestralidad esperada para el portafolio ddits.

Curva de defaultanualizada

1,89%

1,68%

1'47% pd N

1,26%

1,05%

0,84%

0,63%

0,42%

0,21%

0,00% e T T T T e T T e e
1 1 21 3 41 51 61 7 81 91 101 11 121 131 141 151

Mes de proyeccion

Gréfica 2



Esta curva se ajusta por lo tanto a las caradterdstle los créditos en el portafolio a
titularizar, de acuerdo al comportamiento histénbservado de los créditos en el sistema y
los desde enero de 2000 hasta agosto de 20138 proyecta la frecuencia esperada de
créditos que entrarian en default como porcentejesaldo vigente de la cartera en cada
mes de la proyeccion.

3. Metodologia utilizada para proyectar la recuperaci@ de los créditos siniestrados

Una vez se proyecta el Default, el Escenario Eslpetiane en cuenta el tiempo que toma
recuperar un crédito siniestrado, la probabilidadhdrmalizacion, los gastos del proceso
judicial y el porcentaje neto que se puede recugE@o que un crédito no se normaliza.

Para modelar el tiempo que toma este proceso, rstrago un vector de probabilidad de
entrega y un vector de probabilidad de venta cdvate histérica y la experiencia en los
tiempos de recuperacién de las emisiones TIPS

Los vectores obtenidos se utilizan para proye@aprbbabilidad de culminacion de un
proceso judicial y el tiempo incurrido en la ved& BRP.

La grafica 3 muestra la probabilidad acumuladacaph al Escenario Esperado. En
promedio el tiempo proyectado de duracion de umrgso judicial es de 20,6 meses y el
tiempo de venta del BRP es de 10,1 meses.

= Probabilidad Acumulada de Entrega = Probabilidad Acumulada de Venta

100%

90%

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53
Meses

Gréfica 3

Para el escenario esperado de los créditos tiados del se aplicd una probabilidad de
normalizacion del 95,0%.

Una vez establecida la probabilidad de entrega prédabilidad de normalizacion, se
modela la pérdida esperada dado el Default pag@oedentaje de créditos que no se
normalizaron. Para esto también se utilizaron éstiads de las emisiones TIPS y TECH

® Las emisiones TIPS representan 238.613 créditdartzados entre mayo de 2002 y diciembre de 30@8tomaron los BRPS de estos
portafolios.
® Las emisiones TECH se hicieron con 44.037 crédtitpsoductivos (en proceso de cobro judicial)



El Escenario Esperado, una vez cumplidos los tisng@recuperacion contempla gastos
juridicos de 15,05% y una pérdida neta en vent4,9@%. Sobre este escenario se estima

una pérdida total de 19,95% sobre el saldo deatapit

El siguiente cuadro muestra un ejemplo de la pardgperada de un crédito siniestrado

dado que no se normalizo:

Ejemplo de pérdida en recuperacion
Supuestos
a. Valor del activo 100,00
b. LTV  70,0%
c:a.xb. Saldo de capital del crédito 70
d. Recuperacion neta 66,57%
e. Gastos juridicos  15,05%
Célculo del valor recuperado
a Valor del activo 100
d. x a. Pérdida neta  (33,43)
f. Subtotal 66,6
C. X €. Gastos juridicos  (10,54)
g. Valor recuperado de cada 100 56,04
1-g./c Severidad sobre saldo de capital 19,95%
1-g./a. Severidad sobre valor del activo 43,97%

4. Metodologia utilizada para proyectar el Prepago

Se utilizé un modelo de regresion lineal que tumoceenta el comportamiento de los
créditos titularizados TIPS entre junio de 2002ygsdo de 2013. La informacion se agrupé
en cohortes resultando en 1.523 registros menswdigsrvados de Prepago Agregado
(Prepago Total y Parcial).

Las siguientes caracteristicas de los créditostaesn representativas para la explicacion
del prepago observado:

In Prepego Agregado =
= 0,4650 &« Incent ivo 40,5282 & Incentiva® + 0,1607 « Prodwcts + 0,0159& « Pdad — 0,2340 «Tipo— 0,0034 « Plazo — 5,142 = LTV

Donde las variables significativas son:

Correlacion
Variable Descripcion con el Descripcion Variable Significativa
Prepago

Definido como la diferencia entre la taga
del crédito y la Tasa de Interés de

I Py~ h - A mayor Incentivo mayor
Colocacién de créditos Hipotecarios Y Y

. . - probabilidad de prepago. Se Si
Incentivo | TICH: T asa PP del cohorte Positiva model6 con una relacion
Ingentivo = In( TICH ) cuadratica.




Incentivo La suma de los Incentivos positivos gn . Entre mas expuestp haya estaglo No
Acumulado fechas pasadas Negativa | un deudor a Incentivos pasadcs,N0 utilizado en el modelo
o Burnout P menor probabilidad de prepago.
Para el Prepago Total: entre
. . . mayor el nimero de dias en No
Mora Ln(Namero de dias en mora) Negativa mora, menor probabilidad de| No utilizado en el modelo
prepago.
Tio Tipo de vivienda: Vivienda de Interés Negativa VIS tiene una menor Si
p Social VIS (1) o No VIS (0) 9 probabilidad de prepago.
Para el Prepago Total: Entre si
Edad Edad del crédito en meses Negativiamayor edad, menor probabilidad
de prepago Total.
Para el Prepago Parcial: Entre si
Plazo Plazo restante del crédito en meseg Negativamayor el plazo restante, menqgr
probabilidad de prepago Parcial
LTV LTV actual, como la relacion del valo Negativa A mayor LTV, menor Si
del crédito al valor del inmueble 9 probabilidad de prepago.

Aplicacion de resultados al portafolio inicial de céditos TIPS Pesos N-9

Al aplicar los resultados del modelo de regresibpaatafolio de créditos a titularizar, y
utilizando una tasa de colocacion de los créditpstecarios de 10,53%, el prepago base

gue se obtiene es de CPR 15,59%.

Caracteristicas del Portafolio Inicial

Numero de

créditos Saldo Pesos Tasa Total|PRsa cliente PP Plazo restante PP LTVactualPH % Vig
3232| 230.959.402.742 11,05% 10,41% 148 47,65% 0%
2717| 265.557.213.97 10,75% 10,01% 156 51,38% 0%
5949 496.516.616.712 10,89% 10,20% 152 49,64% 0%

Resultados del Modelo Aplicados al Portafolio Inial: Prepago Base CPR Esperado

Intervalo de Confianz{ Intervalo de Prediccion
95% 95%
Bajo 15,21% 4,93%
Medio 15,59% 15,59%
Alto 15,98% 49,32%

Sensibilidad Prepago Base CPR Esperado

Sensibilidades Prepago Base

Edad
Cartera Tasas de Tasas de Tasas de Edad aumenta
L p by Pya LTV LTV
Inicial Prepago Base | colocacion | colocacion | colocacion aumental disminuve aumenta] 12 meses,
TIPS Pesos Esperado disminuyen| disminuyen | aumentan 10% 10% y 12 LTV
N-9 1,0% 2,0% 1,0% ? ? meses | disminuye
10%

10



| Total | 1559% |  12,6% | 33,7% | 11,6% |  17,2% 13,9% 15,6% ,0%4 |

5. Escenario Esperado de Comportamiento del Activo Sylacente

El conjunto de supuestos del Escenario Esperadan estindamentados en el
comportamiento histérico de Default, pérdida dad®efault y prepago observado en el
sistema. La grafica 6 muestra el porcentaje darfi@i@a que se esperaria tenga la condicion
de siniestrada en cada momento en el tiempo sdbsal@o inicial de la cartera. El
Escenario Esperado se presenta como un rango dpodamiento sobre el promedio
esperado de ésta estadistica, de acuerdo a ueiotele confianza de 95%

3,25% :/ " Percenti 97 5%
3.00% A

2,75% d
2 509% -

2,00% -

1,50%
1,00% |
075% +— /A,
0.50% 4 (f 7
0.25% -

1 10 19 28 37 46 55 64 T3 82 91 100 108 118 127 136 145 154 163 172
ies de proyeccion

OPercentil 97,5% BOEscenario Esperado OPercentil 2,5%

La linea del centro muestra la media que corregpah@scenario Esperado. Este escenario
tiene en cuenta las caracteristicas especificasrigmacion de los créditos y una tasa
constante de prepago CPR de 15,56%. El area sodabneaestra el nivel de confiabilidad
de noventa y cinco por ciento (95%) de esta esieali€n la medida en que el Escenario
Esperado se encuentre dentro de éstos limitesedgorise entendera que no se ha
presentado una variacidbn material de los Escen&sperados de Comportamiento del
Activo Subyacente.

" El intervalo de confianza se obtuvo para la catwalefault aplicando bootstrap a partir de 1.0@fuestreos con reemplazamiento. El
intervalo corresponde al intervalo de confianzgpdemedio esperado.
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En los términos definidos en el Prospecto de CclooaN-9 y en el Reglamento de
Emision TIPS-Pesos N-9, en aquellos casos en queétdéarizadora evidencie que el
Escenario Esperado ha variado o puede variar rabbemte durante el Término de
Vigencia, debera realizar el ajuste del registrotaiole de la valoracion de la
Universalidad TIPS-Pesos N-9, tomando como reféaelos factores de riesgo que dan
lugar a la variacion del Escenario Esperado tomatiao referencia el nuevo Escenario
Esperado definido por la Titularizadora al momeidaealizar la valoracion.

Para los efectos mencionados se entendera quemedentado o se puede presentar una
variacion material de los Escenarios Esperadosdouaomo resultado de la aplicaciéon de
la metodologia para la estructuracion del Procesoitilarizacion definida en este anexo,
se determine que los factores de riesgo aplicados la definicion de los Escenarios
Esperados se encuentran por fuera de los limiteesigo definidos para la estructuracion
o en su defecto para el dltimo ajuste del registbatable de la valoracion de la
Universalidad TIPS-Pesos, cuando ello fuere apkcab

La Titularizadora llevara a cabo la revision peicdddel Escenario Esperado para
determinar la ocurrencia, o posibilidad de ocuni@nce variaciones materiales del
Escenario Esperado que den lugar, o puedan dar, Rigguste del registro contable de la
valoracion de la Universalidad TIPS-Pesos N-9. Bigkvision sera realizada como
minimo al cierre de cada Afo Fiscal o con una pleidad inferior, a discrecion de la
Titularizadora, en caso en que se presenten madidices en las condiciones de mercado
que puedan implicar su ajuste inmediato. En talestes la Titularizadora informara a los
Inversionistas y al mercado en general por los asede comunicacion definidos en el
Prospecto y en el Reglamento y actualizara la imé@ion contenida en el presente anexo
con referencia a la nueva proyeccion del Escerfzsperado.

Para los efectos anteriormente sefialados, en ningdaso la Titularizadora certifica ni
garantiza que las variables tenidas en cuenta en tefinicion del Escenario Esperado
se mantendran en el tiempo sin variacion; en esterstido la Titularizadora en ningun
evento sera responsable por la exactitud del compamiento de las variables
consideradas para el desarrollo del modelo de progeion ni por la insuficiencia del
flujo de caja estimado para el pago de los TIPS-Pes N-9, en caso de que las variables
consideradas para la estructuracion del Escenario dperado tengan un
comportamiento diferente al proyectado a partir dela informacion historica y
estadistica utilizada para el desarrollo del modelde proyeccion.

Con fundamento en la informacién aqui contenida sak la explicacion y fundamento
del modelo de proyeccion del Escenario Esperado,lelersionista estara en capacidad
de desarrollar y/o validar a partir de sus propiosmodelos, su propia proyeccion de
comportamiento esperado del Activos Subyacente parafectos de su decision de
inversion en los TIPS-Pesos N-9 asi como sus deafiones de valoracion de los titulos
adquiridos con base en las expectativas de compom&nto del flujo de caja en el
Escenario Esperado, o en el escenario de comportanto que el Inversionista a su
mejor conveniencia defina.
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6. Modelo de estructuracion financiera

El modelo de estructuracién financiera se fundament el Modelo de Proyeccion de los
Flujos de Caja, teniendo en cuenta la metodolodi@amulas de proyeccion de flujos de
caja de'The Bond Market Associatiort:

6.1 Proyeccion flujos de caja

Los flujos de caja mensuales de cada crédito hopatese proyectaron teniendo en cuenta
el sistema de amortizacién, la tasa de interésbgrtaras (Cobertura FRECH/Cobertura
Adicional) con que cuenta cada crédito.

6.1.1 Para Creéditos Hipotecarios sin Cobertura FRECH

Se proyecto el flujo de caja de cada Credito Higie como las cuotas (capital e
intereses) que paga el Deudor mensualmente duedni@azo restante del Crédito
Hipotecario, teniendo en cuenta el sistema de @&maorbn y la tasa real pactada.

Bajo un sistema de amortizacion de Cuota Fijautzta mensual se determiné de acuerdo
a la siguiente formula:

r(l+ Py
S FUNEI A L

Donde: Aj = Cuota del mes j en Pesos; r = Tashpaaada (mensual); n = plazo del crédito en md3es
Saldo original.

6.1.2 Para créditos con Cobertura FRECH sin Cobertura Adcional

La proyeccion de flujos de caja para Créditos Hipatios con Cobertura FRECH y sin
Cobertura Adicional considera que durante el Téonda Cobertura FRECH el pago por
intereses de la Cuota Mensual pactada con el Dealdotomento de la originacion se
recibe de 2 fuentes: (i) pagos del Deudor tomarmoocreferencia la tasa de interés neta
del beneficio derivado de la Cobertura FRECH vy [f@gos recibidos del Banco de la
Republica por concepto de la Cobertura FRECH. Alciraiento del Término de la
Cobertura FRECH los pagos por intereses en la CMwsasual (incluidos aquellos
previamente cubiertos por la Cobertura FRECH) sBbea exclusivamente y en su
totalidad del Deudor.

Con fundamento en el esquema anteriormente deskastgpagos recibidos del Deudor se
proyectaron en las Cuotas Mensuales durante elifiéme Cobertura FRECH teniendo en

8 The Bond Market Association. “Standard Formulas tfie Analysis of Mortgage Backed Securities antieDtRelated Securities
(1999).
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cuenta la tasa de interés mensual pactada neta @ebertura FRECH, de acuerdo a la
siguiente férmula:
. o
'1+3:u:m' P
A4, " -1

z?dé'!ﬂ

A

T it =

Donde: Aj_cliente = Cuota que paga el cliente emes j en Pesosyi, = Tasa neta mensual( respbriurd; N =
plazo del crédito en meses; P = Saldo original; 5 Tasa real pactada (mensualyehurs= tasa cobertura
mensual.

Para esta proyeccion y teniendo en cuenta quesamrdio del proceso operativo de cobro
de la Cobertura FRECH (ver flujograma funcionanoemperativo Cobertura FRECH) los

pagos por concepto de la Cobertura FRECH del Bdada Republica se reciben en el mes
inmediatamente siguiente al de su causacion o qeesén al Banco de la Republica, el

flujo de caja de los Créditos Hipotecarios con Chive FRECH se proyectd desplazado
entre uno y tres meses para diferentes escenariestis de esta variable.

Para este efecto el pago de la Cobertura FRECHbgde del Banco de la Republica se
proyect6 de acuerdo a la siguiente formula:

TS IR KT
ﬂ'_ca-!le'ﬂuraz — |1+

iz _
i - 1

codertura

Donde: Aj_cobertura = Cuota que paga el Banco dedpublica en el mes j en Pesqg, i = Tasa neta
mensual( r -dperurd; N = plazo del crédito en meses; P = Saldo aalginr = Tasa real pactada (mensual);
icoberturic tasa cobertura mensual.

Integrando las 2 fuentes de pago de los interesdéa Guota Mensual durante el Término
de Vigencia de la Cobertura FRECH, el flujo de ¢ajal para Créditos Hipotecarios con
Cobertura FRECH y sin Cobertura Adicional durartdal término se proyecto la Cuota
Mensual incluyendo el resultado de la sumatoridi)dmtereses pagados por el Deudor y
(i) el pago recibido del Banco de la Republica pancepto de Cobertura FRECH.

Aj’( durante el _Tvmine _de_ Chdertura_ FRFCH) = Aj_dz'ew te +"qj_ cobartaya

Donde Aj = Cuota total del crédito: Aj_cliente=Caajue paga el cliente en el mes j en Pesos; Ajrtobe
= Cuota del Banco de la Republica en el mes j so$e

De manera complementaria y teniendo en cuenta lquenaimiento del Término de la
Cobertura FRECH el Deudor asume la obligacion d pie la Cuota Mensual por el valor
pactado sin Cobertura FRECH, el flujo de caja ssygutdé como el flujo proveniente
unicamente del pago de la Cuota Mensual por paftBeudor, calculada con la tasa plena
de interés mensual pactada a la originacion:

F (1 + r }”

Jlpmads _ e _Ter min o _d _ Cobetra _ FRECH ) A+ rF -1

A

Donde: Aj = Cuota del mes j en Pesos; r = Tasagpteal pactada (mensual); n = plazo del créditmeses;
P = Saldo original.
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6.1.3 Para Creditos Hipotecarios con Cobertura FRECH y Cbertura Adicional

La proyeccion de flujos de caja para Créditos Hipatios con Cobertura FRECH y con
Cobertura Adicional considera los siguientes estesia

a. Durante el Término de Cobertura FRECH el pago ptaréses de la Cuota Mensual
pactada con el Deudor al momento de la originas®mecibe de 2 fuentes: (i) pagos
del Deudor por tomando como referencia la tasantdeés neta del beneficio derivado
de la Cobertura FRECH vy (ii) pagos recibidos detdade la Republica por concepto
de la Cobertura FRECH.

b. Durante el término de Cobertura Adicional soloesglren pagos del Deudor tomando
como referencia la tasa de interés neta sin camsid® beneficio derivado de la
Cobertura Adicional. No se considera recibir padesninguna fuente para cubrir el
beneficio de la Cobertura Adicional.

c. A la extincion del beneficio de la Cobertura Aditab por alguna de las causales de
terminacion definidas para los Créditos Hipotecaton este beneficipen particular
la derivada de la mora del Deudor por mas de 3 snasgsecutivos, hay lugar al cobro
de intereses a cargo del Deudor a la tasa plenadaaa la originacion del Crédito
Hipotecario, los cuales se reciben exclusivamermte su totalidad del Deudor.

Con fundamento en el esquema anteriormente deshuiamte el Término de Cobertura
FRECH (escenario a.) la proyeccion del flujo deacdg¢ los Créditos Hipotecarios se
desarrollé de acuerdo a la metodologia relacioeadsl numeral 6.1.2 anterior, teniendo en
cuenta adicionalmente que la Cobertura Adiciondb sentra en funcionamiento al
vencimiento del Término de Cobertura FRECH.

Al vencimiento del Término de Cobertura FRECH yrada en vigencia de la Cobertura
Adicional (escenario b.) el flujo de caja de logditos Hipotecarios con Cobertura FRECH
y Cobertura Adicional se proyect6 sin consideragogade ninguna fuente para cubrir el
beneficio de la Cobertura Adicional. En este cotmtege considerd el flujo de caja
proveniente Unicamente del pago de la Cuota Memsugbarte del Deudor, calculado con
la tasa de interés mensual pactada neta de lat@ab&dicional.

Hj(pum‘a_ei_f‘ermjnﬂ _de_Chhartura FRECE = Aj_cﬁe&tﬂ

9 La pérdida de la Cobertura Adicional en cabeza deDeudor se produce por:Mora del Deudor por mas de tres meses
consecutivos., Subrogacién del Crédito Hipotecatijeto de Cobertura Adicional., por cesion de Qcédiipotecario objeto de

Cobertura Adicional, por aceleracion del plazoadeerdo a lo establecido en el pagaré de créditividanda o en el contrato de leasing
habitacional. En cualquiera de estos eventos didazéde Cobertura Adicional es obligacién del dewd@ago total de la tasa de interés

pactada del Crédito Hipotecario durante su vigenci
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Donde Aj = Cuota total del crédito: Aj_cliente=Caajue paga el cliente en el mes j en Pesos caicalau
la tasa neta mensual.

Finalmente en el evento de terminacién de la CaleeAdicional manteniéndose vigente el
Crédito Hipotecario (escenario c.) no se considerata proyeccion los flujos de caja que
se reciban de los Deudores derivados del pago €udéa Mensual de la tasa de interés
completa pactada al momento de la originacion grgadel Deudor como consecuencia
de la terminacién de la Cobertura Adicional.

Teniendo en cuenta el Riesgo Operativo CobertufadHRidentificado en el proceso de
transferencia de los recursos proveniente del Bdeda Republica, a saber: (i) que no se
reciban en la oportunidad definida en el Contratardd Cobertura FRECH los pagos
correspondientes a la Cobertura FRECH causadod Bles inmediatamente anterior a
aquel en que se debe presentar al Banco de la Repub cuenta de cobro
correspondiente; (i) que no se transfieran a l&ntal de Recaudo en la oportunidad
sefialada en los Contratos de Administracion losrses derivados la Cobertura FRECH
recibidos por el Administrador Autorizado por cwewnle la Titularizadora o; (iii) que se
pierda el derecho a presentar la cuenta de cobrespmndiente y por tanto a exigir al
Banco de la Republica el pago de la Cobertura FRpGHhaber transcurrido tres (3)
Meses contados a partir del vencimiento del plaza fa presentacion y aceptacion de la
respectiva cuenta, se simularon escenarios desesilie el tiempo transcurrido entre la
fecha de pago de los créditos y la fecha en quedben los recursos de la Cobertura
FRECH correspondiente y escenarios sobre el p@jeedé Cobertura FRECH recibida en
cada fecha de pago.

Con el objeto de mitigar de los riesgos identifaa@n los literales (i) y (ii) se analizaron
escenarios de desplazamiento de los flujos dedsaja Cobertura FRECH de mas de 90
dias y se simularon los escenarios de estrés da ynprepago definidos para los TIPS
Pesos, la cobertura de los TIPS Pesos no se wtadfeen cada escenario analizado. El
riesgo se encuentra mitigado mediante los sigwertecanismos de Cobertura:
Subordinacién de la Emision y el Mecanismo de Cob&iParcial TC.

Asi mismo, con el fin de mitigar el riesgo idert#do en el literal (iii), se analizaron
escenarios de estrés sobre el porcentaje de latG@ERECH recibida por el Banco de la
Republica en cada fecha de pago. En el evento guse meciban pagos de la Cobertura
FRECH durante la vida de la emision, el escenaiesirés de mora y prepago AAA gque
soportan los TIPS Pesos A no se ve afectado; esscanario en que se recibe el 50% del
valor de la Cobertura FRECH durante la vida denhsién, los TIPS-Pesos B y TIPS-
Pesos MZ y TIPS-Pesos C se pagarian bajo un egcesperado de mora y prepago. Por
otra parte, este riesgo se mitiga mediante la sn@uen los Contratos de Administracion
de la obligacion del Administrador Autorizado dspender con su propio patrimonio por
el monto de la Cobertura FRECH dejada de recilidaBmitigacion del riesgo identificado
en el Literal (iii) se utilizaron los siguientes témismos de Cobertura: Subordinacion de la
Emision y el Mecanismo de Cobertura Parcial TC.
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Adicionalmente se utilizaron las proyecciones de flujos de caja de los Créditos
Hipotecarios y sus caracteristicas individualeelemomento de originacion para definir
los siguientes factores:

* Prepago Total y Parcial.

» Siniestralidad/Default.

* Recuperaciones: flujos de caja que provienen deréaitos siniestrados al vender
el inmueble.

Igualmente se considera un esquema de transicidésattl> productivo de un crédito del
mes, al mesasi:

Saldo Productivo i-1
- Saldo siniestrado mes i
- Prepagos Parciales y Totales mes i

Saldo Productivo en el mes i

- Amortizaciones de capital mes i

Flujo de capital por Prepagos Parciales

+ Flujo de capital por Prepagos Totales

+ Flujo de capital por amortizaciones
programadas

+ Flujo de Interés

+ Flujo por venta de BRP’'s

- Flujos de gastos de BRP's

Flujo de cajames enel i

6.2 Esquema conceptual del Modelo de Proyeccion de Fag de Caja
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Amortizaciin Proegvamada Frepagoes Recuperaclones de

Creditos ea Dl

La Severidad es la pérdida en venta del inmuelde@dm se ha recuperado por dacién en
pago o remate como resultado de un proceso judicial

Los flujos de caja proyectados para los portafal®sréditos hipotecarios titularizados son

la fuente de pago de las obligaciones estableeida& Reglamento de Emisién TIPS-Pesos
N-9, por lo tanto son los datos de entrada del Nbode Estructuracion Financiera de los

TIPS de la Emisién; a través de los Modelos de Estracton Financiera se asignan los

recursos a los titulos de tal forma que se cungida establecido en la Prelacion de Pagos
de cada emision.

En conjunto: (i) las ecuaciones estadisticas diesSimlidad y Prepago Total, (ii) el Modelo
de Ajuste de Prepago Parcial, (iii) el Modelo deyeccion de Flujo de Caja y el Modelo
de Estructuracién Financiera son las herramientassg utilizan para valorar los Titulos
Hipotecarios TIPS. Utilizando en conjunto estos alosl se obtienen i) los flujos de caja de
pagos proyectados para los TIPS, ii) las vidas pdinponderadas teniendo en cuenta
diferentes escenarios de Prepago Total y Par@atigstralidad.

6.3 Utilizacion del Modelo para realizar valoraciones @ TIPS

Una vez se han determinado las ecuaciones estdadainiestralidad, Prepago Total y el
Ajuste por Prepago Parcial, cada Inversionista @uetnular facilmente diferentes
escenarios de Prepago y Default teniendo como éstss ecuaciones, las cuales haran
parte de las calculadoras que se encuentramentitularizadora.com

% Es el modelo de estructuracion financiera a tralescual se asignan los flujos de caja al pag@asl®bligaciones de acuerdo a lo
establecido en el Reglamento de Emision.
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Ejemplo: Cual es el impacto en la Vida Promedio Pondefa@d” del TIPS E-1 2007 si
el prepago se incrementa en 50% con respecto &l dévprepago actudEscenario Base
=1), manteniendo la Siniestralidad/Default observada?

En la siguiente tabla se puede observar que ladiftRinuiria de 1.16 afios a 0.89 afios y
en el caso que el prepago disminuya en un 50% especto al escenario base la VPP se
incrementaria de 1,16 afos a 1.63 afos.

Prepago Total y Parcial
Base = 1.0

Vidas promedio ponderada 3§ (Comportamiento de Prepago

partir de la fecha de emision 0.5 Actual/Observado) 15
VPP TIPS E1 2007 1.63 1.16 0.89
VPP TIPS E2 2007 1.64 1.21 0.95
VPP TIPS E3 2008 1.74 1.29 1.02
VPP TIPS E4 2008 1.83 1.39 1.12
VPP TIPS E1 2012 5.78 4.62 3.77
VPP TIPS E2 2012 5.70 4.56 3.74
VPP TIPS E3 2013 5.67 4.62 3.83
VPP TIPS E1 2017 10.18 9.30 8.39
VPP TIPS E2 2017 10.16 9.04 7.97
VPP TIPS E3 2018 10.13 8.89 7.83
VPP TIPS E4 2018 10.25 9.13 8.19

7. Pruebas de modelo — “Backtesting”

Para evaluar las ecuaciones estimadas en los Modefoy sin ajuste por Prepago Parcial

y escoger el Modelo que tenga la mayor precisiépregectaron los saldos de capital de

cada uno de los créditos hipotecarios de 9 poitafgkeleccionados de la base historica y se
compararon con los saldos de capital reales ragstren la base de datos histérica.

- Caracteristicas de los portafolios escogidos:

* Numero de portafolios: 9 historicos y 8 portafolizslas emisiones TIPS

* Numero de créditos promedio por portafolio: 9.4680dos

* Muestras aleatorias simples de 3000 créditos pmrdan los portafolios histéricos
» Para los portafolios TIPS se tuvieron en cuentagdaos créditos.

» Creditos al dia, LTV original menor al 120%, plax@inal entre 5 y 20 afios entre
otros.

La medida de error utilizada esMkan Average Forecast Error MAEEI cual se define

como la diferencia promedio por crédito entre édsae capital real observado y el saldo
de capital proyectado en cada periodo.

T N
MAFE = % > %Z |saldorea},, - saldoproyetadq,,

t=1 n=1
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Comparacién Proyeccion de Saldos de Capital * MAFE"

4.5

3.5

Miles de millones

w

2.5

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Edad Titularizacién (meses)

‘ = Proyeccion = Real ‘

En la grafica anterior se puede observar que el 18§ el promedio de las distancias entre
la linea roja (saldo proyectado) y la azul (sakhl)r

- Resultados:
* MAFE portafolios escogidos de la Base de Datos Hisica:

MAFE [Porcentaj&

MODELO (Pesos) Error

Modelo 1 sin Ajuste de Prepago Parcia] 1118.933 3.9%

Modelo 1 con Ajuste de Prepago Parcidl 506.665 1.8%

Modelo 2 con Ajuste de Prepago Parci11| 521.294 1.8%

*  MAFE de los portafolios de las Emisiones TIPS E;E-2, E-3y TIPS E-4:

MAFE |Porcentaj&

MODELO (Pesos) Error
Modelo 1 con Ajuste de Prepago Parcial

517.868 2,0%
Modelo 2 con Ajuste de Prepago Parcial

271.647 1,1%

1 El porcentaje de error se calcula como el MAFEIGalel Crédito Promedio
2 E| porcentaje de error se calcula como el MAFEGalel Crédito Promedio
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A medida que se refina el modelo, es decir se yeciwariables adicionales que explican el
comportamiento de los créditos el MAFE, los potags de error son menores. Los
errores minimos varian entre 1.1% y 1.5%, por &l sa concluye que son aceptables.

A diciembre de 2010 el MAFE promedio de las sefi3S, definido como la diferencia
promedio entre el saldo de capital real observadbsaldo de capital proyectado en cada
periodo de las series ha sido el siguiente:

MAFE (Proyeccion vs. Observado a 31/12/2010)
... | Serie Hist_(?rico Proyec/cig’)n mes a Proyeccién 12
Emision Proyeccion mes a mes dltimos 12
TIPS meses
mes meses

El Al15 0,38% 0,37% 1,86%
El A10 0,62% 0,13% 0,20%
E2 A15 0,13% 0,10% 0,10%
E2 A10 1,10% 0,18% 0,56%
E3 A15 0,21% 0,15% 0,43%
E3 A10 1,71% 0,76% 2,28%
E4 A15 0,21% 0,23% 0,21%
E4 A10 1,25% 0,19% 0,80%
E5 A15 0,27% 0,22% 0,57%
E5 A10 1,42% 0,71% 2,35%
E6 A15 0,32% 0,26% 0,77%
E6 A10 0,89% 0,10% 0,17%
E7 A15 0,27% 0,23% 0,53%
E7 A10 1,62% 0,50% 1,75%
E8 A10 0,19% 0,18% 0,98%
E8 A5 2,01% 0,49% 0,91%
E9 A10 0,19% 0,14% 0,22%
E10 A10 0,28% 0,26% 0,51%
E11 A10 0,31% 0,31% 0,57%
E12 A10 0,41% 0,37% 0,86%
$E1 A10 0,73% 0,15% 0,54%
$E2 A10 0,68% 0,20% 1,31%
$E3 A10 0,32% 0,19% 0,87%
$E4 A10 0,28% 0,21% 0,36%
$ES5 A10 0,30% 0,61% 2,50%
$E6 A10 0,45% 0,68% 3,10%
$E7 A10 0,39% 0,76% 3,02%
$E8 A10 0,48% 0,86% 3,04%
$E9 A10 0,61% 1,08% 3,74%
$E10 A10 1,03% 1,63% 6,77%
$E11 A10 1,27% 1,84% 5,71%
$E12 A10 0,97% 1,30% 4,51%
$E13 A10 1,53% 1,84% 5,76%
$E14 A10 1,16% 1,23% 2,49%
$E15 A10 0,36% 0,36% 0,77%
Promedio 0,70% 0,54% 1,75%
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8. Metodologia para la estructuracion de los Mecanisn®de Cobertura de la Emision

Una vez se cuenta con el escenario esperado deloctamiento del Activo Subyacente de
la emisidén, se estructuran los Mecanismos de Qafaercon el objetivo principal de
mitigar el riesgo de crédito derivado de los Caslitlipotecarios, el cual puede afectar el
pago de los TIPS Pesos A.

En desarrollo de lo anterior la estructuracionaterhecanismos de cobertura de la Emision
TIPS Pesos N-9 se llevo a cabo mediante un prodes@ efectos descriptivos dicha
estructuracion considera tres partes principales:

a. Definicion de los mecanismos de cobertura y disefii@ la prioridad de pagos:

La primera parte consiste en la definicion de lecamismos de mejoramiento crediticio y
coberturas externas a implementar en la estrudtita emision. En este proceso se genera
la estructura pasiva y las prioridades de pagadéniversalidad. La composicion de los
pasivos de la universalidad determina el uso defliges generados por los Créditos
Hipotecarios. Los mecanismos de cobertura emplepdiss la estructura particular de la
Emision TIPS Pesos N-9 son: Subordinacion de lasimi(clase B y MZ y C), el
Mecanismo de Cobertura Parcial TC, los excesoantdesses que conforman el titulo MZ y
C, las Causales de Suspensiéon de Pagos y el Meradis Reduccion de Tasa.

Los lineamientos basicos para la definicion desstecanismos fueron: la homogeneidad
con las emisiones TIPS Pesos anteriores, la copimed de la estructura con las
condiciones del Mecanismo de Cobertura Parcial @& inclusion de los mecanismos
estandar a nivel internacional.

Modelacion de la estructura pasiva de la emision

La segunda parte consiste en la modelacion derdactga pasiva y de las prioridades de
pago de la universalidad. En este paso se congtruygodelo que refleja la Emision TIPS-
Pesos N-9 con todos sus componentes. Este modefoitpesimular y validar el
funcionamiento de las clausulas del Reglamentm tiégrentes escenarios del flujo de los
Créditos Hipotecarios. Esto permite evaluar la emmencia asi como el tamafio adecuado
de cada uno de los mecanismos de cobertura, dedacuen el nivel de calificacién
esperado de cada uno de los titulos.

b. Calibracion de la estructura y calificacion
La tercera parte consiste en la calibracion o @jdstla estructura mediante ejercicios de
simulacion. En esta etapa se encuentran las magsitle cada uno de los mecanismos de

cobertura, principalmente, el tamafio de los subadbs y de las garantias externas.
También se pueden realizar modificaciones a laigsita original, afiadiendo o quitando
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mecanismos de cobertura, 0 modificando la prioridagagos. Es en este paso donde se
encuentra una composicién de los pasivos y unadesvde cobertura adecuados para optar
por la calificacion triple A de los TIPS-Pesos Aiypegiados).

Se busca que en un escenario estresado de morepggps el Flujo Recaudado sea
suficiente para la atencién del pago de la totdlidel Saldo de Capital Total de los TIPS-

Pesos A, que en un escenario esperado el FlujouRada sea suficiente para atender el
pago de la totalidad del Saldo de Capital TotalodeTIPS-Pesos A, del Saldo de Capital
Total de los TIPS-Pesos B y del Saldo de CapitélTae los TIPS-Pesos MZ y del Saldo

de Capital Total de los TIPS-Pesos C, y que ersaarario tedrico el Flujo Recaudado sea
suficiente para atender el pago de la totalidadsdé&lo de Capital Total de los TIPS-Pesos
A, del Saldo de Capital Total de los TIPS-PesoddB Saldo de Capital Total de los TIPS-

Pesos MZ, del Saldo de Capital Total de los TIPSSP€ vy de los residuos.

En los escenarios mas acidos se reconoce queted gl funcionamiento del mecanismo
de proteccién al cesante y la ley de garantiaslraobs, se podrian presentar casos en los
cuales se pueda afectar el flujo de cesantiasgbgrago de los créditos hipotecarios que
serian titularizados, en todo caso en el escemsti@sado de mora y prepagos el Flujo
Recaudado es suficiente para la atencion del pad@ ttalidad del Saldo de Capital Total
de los TIPS-Pesos A.

Una vez definidas las magnitudes de cada uno demsanismos de cobertura y la
composicion de los titulos en la Emision TIPS-Peblb8, estos son remitidos a la
calificadora de valores. En la calificadora seireal pruebas de tension adicional, y se
evallan cada uno de los riesgos de las universaisda

9. Pruebas del Modelo de Estructuracion Financiera “Baktesting”:

Se proyectaron los pagos de capital utilizandcetasaciones del Modelo 2 desarrolladas
con la base de datos TIPS con ajuste de PrepagmlBase compararon con los pagos de
capital efectivamente realizados a cada una derdsiones. Como medida de error se
utilizé de nuevo el MAFE el cual es de 0.39%.

En las siguientes graficas se pueden comparardgespde capital proyectados con los
modelos versus los pagos efectivamente realizatiss HPS desde la fecha de la emision

Pagos reales vs. Proyectados TIPS E-1 2007
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Emisién 4 - Pagos TIPS 5 afios
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10.Conclusiones

a.

Se analizaron los riesgos de Siniestralidad, Prepdgl mercado hipotecario
colombiano teniendo en cuenta una base de datddrites a nivel de créditos
hipotecarios individuales de 5 entidades bancari@presentativas del sector
hipotecario, durante una ventana de tiempo de &8 dé historia, la cual contempla el
periodo de recuperacion de la crisis de la bamqatdtaria.

En el Modelo se refleja la tendencia central deinportamiento de los créditos
hipotecarios donde las variables caracteristicdsgleréditos desplazan hacia arriba o
hacia abajo las probabilidades condicionales deS§malidad y/o Prepago.

Los Modelos fueron desarrollados bajo una Opticactma utilizando técnicas
estadisticas. Las pruebas de ajuste de los mofilelom evaluadas teniendo en cuenta
los resultados empiricos contra los resultadosqmtaglos a través de una medida de
error denominada MAFE, teniendo en cuenta estadadds errores en la proyeccion
del saldo de los portafolios de créditos hipotesaentre 1% y 1,5% en promedio
mensual, respectivamente.

Los Modelos desarrollados tuvieron en cuenta lsodwbgia de proyeccion de flujos
de caja de I&The Bond Market Association’para valorar titulos hipotecarios.

Los portafolios de créditos hipotecarios tituladas tienen un menor riesgo de crédito
y un mayor riesgo de prepago que los portafolie®hicos estudiados.

Este modelo permite sensibilizar el comportamiedé las variables Prepagos y
Default, para que asi los inversionistas dependiaial las expectativas que tengan
sobre el comportamiento de las mismas puedan ealtallvida promedio ponderada
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esperada de los titulos y asi contar con una heanéanadicional que ayude asignar un
precio justo a su inversion.

g. Actualmente los inversionistas (a través de lasutatloras de cada emision) cuentan
con escenarios amortizaciones mensuales que depeledéos flujos de caja de la
cartera, dentro de los cuales y bajo sus perspeactiituras de comportamiento, pueden
estimar la valoracion y el precio adecuado para susdos hipotecarios. Con
fundamento en la informacion aqui contenida soarexplicacion y fundamento del
modelo de proyeccion del Escenario Esperado, @rémnista estara en capacidad de
desarrollar y/o validar a partir de sus propios ehos| su propia proyeccion de
comportamiento esperado del Activos Subyacente p&ratos de su decision de
inversion en los TIPS-Pesos N-9 asi como sus defimes de valoracion de los titulos
adquiridos con base en las expectativas de conmpieriéo del flujo de caja en el
Escenario Esperado, o en el escenario de comperigonique el Inversionista a su
mejor conveniencia defina.
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Anexo 3
Descripcion Cobertura FRECH y Cobertura Adicional

1. Descripcion de la Cobertura FRECH

Se trata de una cobertura condicionada otorgada a los Deudores sobre la tasa de interés
pactada en los Créditos Hipotecarios para la financiacion de vivienda nueva desembolsados
entre el 1 de abril de 2009 y el 31 de marzo de 2012 en el caso de FRECH I, entre el 3 de
julio de 2012 y el 31 de julio de 2014 para el caso de FRECH Il y desde el 6 de mayo de
2013 hasta su agotamiento en el caso del FRECH - Contraciclico. De conformidad con la
Regulacion FRECH, dicha cobertura condicionada se estructura con cargo a los recursos
del FRECH como una permuta financiera sobre la tasa de interés pactada. La Cobertura
FRECH tiene vigencia durante los primeros siete (7) afios del Crédito Hipotecario.

La Cobertura FRECH es ofrecida y administrada por el Banco de la Repulblica en su
condicion de administrador del FRECH. Para el desarrollo de su funcién de administracion
de la Cobertura FRECH el Banco de la Republica contrata a los establecimientos de crédito
(en este caso a los Vendedores Autorizados) para que en su calidad de mandatarios lleven a
cabo en su integridad el procedimiento de administracion de la Cobertura FRECH. Para
este efecto suscriben un contrato marco de mandato (el Contrato Marco Cobertura
FRECH).

En aquellos casos en que la propiedad de los Créditos Hipotecarios con Cobertura FRECH
es transferida a la Titularizadora para su posterior titularizacion, la Titularizadora en su
condicidon de cesionaria de los Créditos Hipotecarios con cobertura FRECH, asume todas
las obligaciones a cargo del Vendedor Autorizado en desarrollo del Contrato Marco
Cobertura FRECH. La Titularizadora en su condicién de administradora del Proceso de
Titularizacion es responsable ante el Banco de la Republica por el debido cumplimiento de
la obligacion de administrar la cobertura FRECH con sujecion a la Regulacion FRECH vy el
Contrato Marco Cobertura FRECH. Dicha funcion es cumplida por la Titularizadora por
conducto del Administrador Autorizado con sujecién a las condiciones especificas
contenidas en el Contrato de Administracion.

Las condiciones de funcionamiento de la Cobertura FRECH definidas de conformidad con
la Regulacion FRECH son las siguientes:

a. Regulacion FRECH I:

Regulacion FRECH | Descripcion

Condiciones generales para acceder a la Cobertura FRECH:
Decreto 1143 de 2009
Decreto 1176 de 2010 — Se aplica a un so6lo Crédito Hipotecario otorgado por establecimiento de
Decreto 4864 de 2011 crédito

— Créditos desembolsados con posterioridad al 1 de abril de 2009 y hasta el 31

de marzo de 2012

Los recursos de los Créditos Hipotecarios objeto de cobertura deben estar
destinados a la construccién de vivienda propia o a la compra de vivienda
nueva.




Regulacién FRECH |

Descripcion

- Vigencia de la cobertura: Maximo 7 afios.

Decreto 1143 de 2009
Resolucion 954 de 2009

Graduacion de la Cobertura FRECH:

La Cobertura FRECH se aplica gradualmente de acuerdo al valor comercial de
la vivienda nueva objeto de financiacion de acuerdo con el avalio del
establecimiento de crédito, dentro de los siguientes rangos:

Valor comercial % Cobertura FRECH
1 hasta 135 SMLMV 5%
136 a 235 SMLMV 4%
236 a 335 SMLMV 3%

Alcance del beneficio de la Cobertura FRECH:

Durante la vigencia de la Cobertura FRECH el Deudor pagara mensualmente la
tasa de interés pactada menos el equivalente mensual del porcentaje de
Cobertura FRECH segun sea aplicable de acuerdo a los criterios de graduacién
de la Cobertura FRECH.

Funcionamiento de la permuta financiera de la Cobertura FRECH

En desarrollo de la permuta financiera la Titularizadora en su condicién de
cesionaria del Crédito Hipotecario, se compromete a entregar al FRECH por
conducto del Banco de la Republica, el equivalente mensual a la tasa de interés
pactada en el Crédito Hipotecario, menos el equivalente mensual del porcentaje
de Cobertura FRECH segin sea aplicable de acuerdo a los criterios de
graduacién de la Cobertura FRECH, liquidados sobre el saldo remanente del
Crédito Hipotecario. Por su parte el FRECH por conducto del Banco de la
Republica se compromete a entregar a la Titularizadora en su condicién de
cesionaria del Crédito Hipotecario, el equivalente mensual a la tasa de interés
pactada en el Crédito Hipotecario liquidado sobre el saldo remanente del
Creédito Hipotecario.

Resolucién 954 de 2009

Cobro y aplicacion de los intereses de mora:

En caso de mora en el Crédito Hipotecario, los intereses de mora se calcularan y
cobrardn sobre el capital vencido, sin que en ningin caso se afecte la
continuidad en el aporte ni el calculo de la Cobertura FRECH. En ningln caso
los intereses moratorios podran ser cubiertos con cargo a los recursos de la
Cobertura FRECH, asi como ningin otro costo derivado del otorgamiento o
administracion del Crédito Hipotecario.

Decreto 1143 de 2009
Resolucion 954 de 2009

La pérdida de la Cobertura FRECH en cabeza del Deudor se produce por:

— Mora del Deudor por méas de tres meses consecutivos

— Subrogacion del Crédito Hipotecario objeto de Cobertura FRECH

— Por solicitud del Deudor, caso en el cual no podra volver a restituirla o
acceder a una nueva mediante otro nuevo crédito.




Regulacién FRECH |

Descripcion

— Por aceleracién del plazo en virtud de la aplicaciéon de las causales de
aceleracion establecidas en el Pagaré

En cualquiera de estos eventos de pérdida de Cobertura FRECH es obligacion
del Deudor el pago total de la tasa de interés pactada del Crédito Hipotecario
durante su vigencia.

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Anexo 1

Procedimiento para el pago de los recursos de la Cobertura FRECH:

La Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado presentara al
Banco de la Republica dentro de los cinco (5) primeros Dias Habiles de cada
Mes, la cuenta de cobro correspondiente al monto neto del intercambio de flujos
derivado de la permuta financiera a partir de la cual se estructura la Cobertura
FRECH, calculado para los Créditos Hipotecarios con Cobertura FRECH
respecto de los cuales se haya liquidado la Cobertura FRECH en el Mes
inmediatamente anterior.

— EI Banco de la Republica validara la consistencia de la informacion y el
cumplimiento de los requisitos establecidos en la Regulacion FRECH. Si la
validacion de la informacion es satisfactoria para cada uno de los Créditos
Hipotecarios con Cobertura FRECH reportados el Banco de la Republica:
(i) aceptard la cuenta de cobro correspondiente y (ii) comunicara de este
hecho la Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado.

— En caso de que la cuenta de cobro presente inconsistencias, el Banco de la
Republica comunicara la no aceptacion de la correspondiente cuenta de
cobro e indicara los motivos de devolucidn, caso en el cual la Titularizadora
por conducto del Administrador Autorizado debera remitir una nueva cuenta
de cobro.

— En caso de presentacion de cuentas de cobro en un plazo distinto al
establecido, no habra lugar al reconocimiento por parte del Banco de la
Republica de ningun valor adicional sobre los montos liquidados por
concepto de la Cobertura FRECH.

— Verificado el cumplimiento de los requisitos para el pago de la Cobertura
FRECH, el Banco de la Republica efectuara el pago correspondiente a las
cuentas de cobro aceptadas, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes
al vencimiento del término previsto para la presentacion de las cuentas de
cobro. Dicho pago se realizard a la Titularizadora en su condicién de
administrador del Proceso de Titularizacion por conducto del Administrador
Autorizado. Para el efecto el abono de la suma correspondiente se realizara
en la cuenta de depdsito (CUD) que el Administrador Autorizado mantiene
en el Banco de la Replblica para su posterior traslado a la Cuenta de
Recaudo.

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Anexo 1

Pérdida del derecho para el pago de los recursos de la Cobertura FRECH:

— Habra lugar a la pérdida del derecho en cabeza de la Titularizadora en su
condicién de administrador del Proceso de Titularizacion a presentar la
cuenta de cobro correspondiente y por tanto a exigir al Banco de la
Republica el pago de la Cobertura FRECH, cuando transcurran tres (3)
Meses contados a partir del vencimiento del plazo para la presentacion de la
respectiva cuenta de cobro, sin que la misma haya sido presentada al Banco




Regulacién FRECH |

Descripcion

de la Republica. Para este efecto se entienden como no presentadas las
cuentas de cobro que no hayan sido aceptadas por el Banco de la Republica.

— El Administrador Autorizado sera responsable ante la Titularizadora por el
pago de los recursos correspondientes a la Cobertura FRECH cuando por
hechos imputables al Administrador Autorizado (accién u omision) la
Titularizadora en su condicion de administrador del Proceso de
Titularizacion pierda el derecho a exigir el pago de la Cobertura FRECH
mediante la presentacion de la cuenta de cobro correspondiente. En este
evento el Administrador Autorizado debera pagar con sus propios recursos

el valor de la Cobertura FRECH no exigible al Banco de la Republica.

b. Regulacion FRECH IlI:

Regulacion FRECH 11

Requisitos Exigidos

Decreto 1190 de 2012
Resolucién 535 de 2012

Resolucién 246 de 2013

Condiciones generales para acceder a la cobertura:

-Se aplicard a un so6lo crédito de vivienda VIS otorgado por establecimiento de
crédito.

-Créditos desembolsados con posterioridad al 3 de julio 2012 hasta el 31 de julio de
2014,

-Los recursos de los créditos objeto de cobertura deben estar destinados a construccién
de vivienda propia o a la compra de vivienda nueva.

-Vigencia de la cobertura: Maximo 7 afios.

-No presentar ingresos totales conjuntos superiores a ocho salarios minimos mensuales
legales vigentes (8 SMMLYV)

-No ser propietario de vivienda en el territorio nacional, requisito que debe cumplirse
para cada uno de los deudores y no en conjunto.

-Cumplir con las condiciones para ser beneficiarios de la cobertura de que trata el
Decreto 1190 de 2012.

-No haber sido beneficiario a cualquier titulo de la cobertura establecida en el Decreto
1143 de 2009

-El deudor debe sefialar expresamente que conoce y acepta los términos y condiciones
de acceso, vigencia y terminacion anticipada de la cobertura.

-El deudor debe aceptar que el Vendedor Autorizado (Banco Caja Social o Banco
Davivienda) —Fonvivienda, revise en cualquier momento la consistencia y/o veracidad
de la informacion suministrada para acceder a la cobertura.

-Que se obliga a restituir los recursos desembolsados si Fonvivienda llegare a detectar
inconsistencias en los datos suministrados en la solicitud de acceso a la cobertura y/o
en los documentos que la acompafian o en las condiciones para el acceso a la
cobertura.

Decreto 1190 de 2012
Resolucién 535 de 2012

*Graduacidn: Vivienda cuyo valor de venta o comercial de acuerdo con el avalto del
establecimiento de crédito sea: *

Valor comercial % Cobertura FRECH
1 hasta 70 SMLMV 5%
70 a 135 SMLMV 4%

*(2012 salario minimo $ 566.700)

Los anteriores porcentajes se liquidaran sobre el saldo remanente del crédito
hipotecario.




Regulacion FRECH 11

Requisitos Exigidos

Alcance del beneficio de la Cobertura FRECH:

Durante la vigencia de la Cobertura FRECH, el Deudor pagara mensualmente la tasa
de interés pactada para el respectivo periodo menos el equivalente mensual del
porcentaje de cobertura FRECH segun sea aplicable de acuerdo a los criterios de
graduacion de la Cobertura FRECH.

Funcionamiento de la permuta financiera de la Cobertura FRECH

En desarrollo de la permuta financiera la Titularizadora en su condicion de cesionaria
del Crédito Hipotecario, se compromete a entregar al FRECH por conducto del Banco
de la Republica, el equivalente mensual a la tasa de interés pactada en el Crédito
Hipotecario, menos el equivalente mensual del porcentaje de Cobertura FRECH segln
sea aplicable de acuerdo a los criterios de graduaciéon de la Cobertura FRECH,
liquidados sobre el saldo remanente del Crédito Hipotecario. Por su parte el FRECH
por conducto del Banco de la Republica se compromete a entregar a la Titularizadora
en su condicidn de cesionaria del Crédito Hipotecario, el equivalente mensual a la tasa
de interés pactada en el Crédito Hipotecario liquidado sobre el saldo remanente del
Credito Hipotecario.

Resolucién 535 de 2012

Cobro y aplicacion de los intereses de mora:

En caso de retraso o mora en el crédito, el establecimiento de crédito calculard y
cobrara los intereses de mora correspondientes sobre el capital vencido, sin que ello
afecte la continuidad en su aporte ni el céalculo de la cobertura, la cual se liquidara
sobre la misma base que se utiliza para el calculo del interés pactado.

Decreto 1190 de 2012

La pérdida de la Cobertura FRECH en cabeza del Deudor se produce por:

-Pago anticipado del crédito

-Mora por més de tres meses consecutivos-Subrogacién del crédito objeto de cobertura
-Cuando el deudor lo solicite

-Aceleracion del plazo por la aplicacién de las causales de aceleracion establecidas en
el pagaré

-Cesion del crédito por parte del deudor

-Reestructuracion del crédito que implique incremento de los montos o saldos.

Decreto 1190 de 2012,
Resolucién 535 de 2012

Obligaciones del Establecimiento:

- Actuar como mandatario en la administracion y ejecucion de la cobertura

- Informar al BR que los créditos cumplen las condiciones del FRECH

- Verificar el cumplimiento de los requisitos del FRECH y veracidad de la
informacion.

- Suscribir el contrato marco de administracion

- Informar a los deudores de forma expresa, clara, completa y oportuna sobre
las condiciones de acceso a la cobertura, vigencia y causales de pérdida.

- Verificar que la cobertura se otorgue a un s6lo crédito por persona via
consulta a la CIFIN

- Presentar al BR la cuenta de cobro de la cobertura mensual dentro de los
cinco (5) primeros dias hébiles, con una relacion de los créditos
desembolsados, condiciones de otorgamiento, estado de las obligaciones.

- Informar al BR las terminaciones anticipadas de las coberturas.

- La facturacién o extractos remitidos al deudor se debe discriminar de manera




Regulacion FRECH 11

Requisitos Exigidos

clara tanto el valor de la cuota con la tasa pactada, con la advertencia de que
en caso de mora, se perdera el beneficio.

- Proyeccion anual de los valores que deben pagar mensualmente, con los
saldos de los créditos objeto de la cobertura.

- Restituir a Fonvivienda los recursos de que trata el Decreto

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Anexo 1

Resolucién 535 de 2012

Procedimiento para el pago de los recursos de la Cobertura FRECH:

La Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado presentara al Banco de
la Republica dentro de los cinco (5) primeros Dias Habiles de cada Mes, la cuenta de
cobro correspondiente al monto neto del intercambio de flujos derivado de la permuta
financiera a partir de la cual se estructura la Cobertura FRECH, calculado para los
Créditos Hipotecarios con Cobertura FRECH respecto de los cuales se haya liquidado
la Cobertura FRECH en el Mes inmediatamente anterior.

— El Banco de la Republica validara la consistencia de la informacion y el
cumplimiento de los requisitos establecidos en la Regulacion FRECH. Si la
validacién de la informacion es satisfactoria para cada uno de los Créditos
Hipotecarios con Cobertura FRECH reportados el Banco de la Republica: (i)
aceptara la cuenta de cobro correspondiente y (ii) comunicard de este hecho la
Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado.

— En caso de que la cuenta de cobro presente inconsistencias, el Banco de la
Republica comunicara la no aceptacion de la correspondiente cuenta de cobro e
indicara los motivos de devolucién, caso en el cual la Titularizadora por conducto
del Administrador Autorizado deberd remitir una nueva cuenta de cobro.

— En caso de presentacién de cuentas de cobro en un plazo distinto al establecido,
no habra lugar al reconocimiento por parte del Banco de la Republica de ningin
valor adicional sobre los montos liquidados por concepto de la Cobertura FRECH.

— Verificado el cumplimiento de los requisitos para el pago de la Cobertura FRECH,
el Banco de la Republica efectuara el pago correspondiente a las cuentas de cobro
aceptadas, dentro de los catorce (14) Dias Habiles siguientes al vencimiento del
término previsto para la presentacion de las cuentas de cobro. Dicho pago se
realizard a la Titularizadora en su condicion de administrador del Proceso de
Titularizacion por conducto del Administrador Autorizado. Para el efecto el abono
de la suma correspondiente se realizard en la cuenta de depdsito (CUD) que el
Administrador Autorizado mantiene en el Banco de la Republica para su posterior
traslado a la Cuenta de Recaudo.

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Anexo 1

Pérdida del derecho para el pago de los recursos de la Cobertura FRECH:

Habra lugar a la pérdida del derecho en cabeza de la Titularizadora en su condicion
de administrador del Proceso de Titularizacion a presentar la cuenta de cobro
correspondiente y por tanto a exigir al Banco de la Republica el pago de la
Cobertura FRECH, cuando transcurran tres (3) Meses contados a partir del
vencimiento del plazo para la presentacion de la respectiva cuenta de cobro, sin
que la misma haya sido presentada al Banco de la Republica. Para este efecto se
entienden como no presentadas las cuentas de cobro que no hayan sido aceptadas
por el Banco de la Republica.

— EI Administrador Autorizado sera responsable ante la Titularizadora por el pago de
los recursos correspondientes a la Cobertura FRECH cuando por hechos
imputables al Administrador Autorizado (accién u omisién) la Titularizadora en su
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Regulacion FRECH 11

Requisitos Exigidos

condicion de administrador del Proceso de Titularizacién pierda el derecho a
exigir el pago de la Cobertura FRECH mediante la presentacion de la cuenta de
cobro correspondiente. En este evento el Administrador Autorizado debera pagar
con sus propios recursos el valor de la Cobertura FRECH no exigible al Banco de
la Republica.

c. Regulacion FRECH Contraciclico:

Regulacién FRECH
Contraciclico

Requisitos Exigidos

Decreto 0701 de 2013

Condiciones generales para acceder a la cobertura:

-Se aplicara a un sélo crédito de vivienda otorgado por establecimiento de crédito.
-Créditos desembolsados con posterioridad al 6 de mayo 2013 hasta su agotamiento.
-Los recursos de los créditos objeto de cobertura deberan destinarse a construccion de
vivienda propia o a la compra de vivienda nueva.

-Vigencia de la cobertura: Maximo 7 afios.

-Que cumple con las condiciones para ser beneficiarios de la cobertura de que trata el
Decreto 0701 de 2013.

- No haber sido beneficiario a cualquier titulo de la cobertura establecida en el Decreto
1143 de 2009 y 1190 de 2012

-El deudor debe sefialar expresamente que conoce y acepta los términos y condiciones
de acceso, vigencia y terminacion anticipada de la cobertura, y en particular que el
beneficio de la cobertura estard sujeto a la disponibilidad de coberturas para los
créditos.

Decreto 0701 de 2013
Resolucién 1263 de
2013

Graduacion: Vivienda cuyo valor de venta o comercial de acuerdo con el aval(o del
establecimiento de crédito sea: *

Valor comercial % Cobertura FRECH
Mayor a 135 y hasta 235 SMLMV 2,5%
Mayor a 235 hasta 335 SMLMV 2,5%

(2013 salario minimo $589.500.00)
Alcance del beneficio de la Cobertura FRECH:

Durante la vigencia de la Cobertura FRECH el Deudor pagara mensualmente la tasa de
interés pactada menos el equivalente mensual del porcentaje de Cobertura FRECH
segun sea aplicable de acuerdo a los criterios de graduacion de la Cobertura FRECH.

Funcionamiento de la permuta financiera de la Cobertura FRECH

En desarrollo de la permuta financiera la Titularizadora en su condicién de cesionaria
del Crédito Hipotecario, se compromete a entregar al FRECH por conducto del Banco
de la Republica, el equivalente mensual a la tasa de interés pactada en el Crédito
Hipotecario, menos el equivalente mensual del porcentaje de Cobertura FRECH segln
sea aplicable de acuerdo a los criterios de graduaciéon de la Cobertura FRECH,
liquidados sobre el saldo remanente del Crédito Hipotecario. Por su parte el FRECH
por conducto del Banco de la Republica se compromete a entregar a la Titularizadora
en su condicion de cesionaria del Crédito Hipotecario, el equivalente mensual a la tasa
de interés pactada en el Crédito Hipotecario liquidado sobre el saldo remanente del
Crédito Hipotecario.




Regulacién FRECH
Contraciclico

Requisitos Exigidos

Resolucién 1263 de
2013

Cobro y aplicacion de los intereses de mora:

En caso de retraso o mora en el crédito, el establecimiento de crédito calculard y
cobrard los intereses de mora correspondientes sobre el capital vencido, sin que ello
afecte la continuidad en su aporte ni el calculo de la cobertura, la cual se liquidara
sobre la base que se utiliza para el calculo del interés pactado.

Decreto 0701 de 2013

Resolucién 1263 de
2013

La pérdida de la Cobertura FRECH en cabeza del deudor se produce por:

-Por pago anticipado del crédito

-Mora por mas de tres meses consecutivos

-Cuando el deudor lo solicite

-Por aceleracion del plazo por la aplicacion de las causales de aceleracion establecidas
en el pagaré

-Por cesidn del crédito por parte del deudor

-Por reestructuracién del crédito que implique el incremento de los montos o saldos

Decreto 0701 de 2013
Resolucién 1263 de
2013

Obligaciones del Establecimiento:

- Informar al BR sobre los créditos elegibles con derecho a cobertura

- Actuar como mandatario en la administracion y ejecucion de la cobertura

- Certificar al BR que los créditos cumplen las condiciones y requisitos del
FRECH

- Certificar el cumplimiento de los requisitos del FRECH y la veracidad de la
informacion.

- Suscribir el contrato marco de administracion

- Suministrar la informacion al BR para la realizacion de la permuta financiera

- Informar a los deudores de forma expresa, clara, completa y oportuna sobre
las condiciones de acceso a la cobertura, vigencia y causales de pérdida.

- Verificar que la cobertura se otorgue a un solo crédito por persona via
consulta a la CIFIN

- Presentar al BR la cuenta de cobro de la cobertura mensual con una relacién
de los créditos desembolsados, condiciones de otorgamiento, estado de las
obligaciones.

- Informar al BR las terminaciones anticipadas de las coberturas.

- La facturacion o extractos remitidos al deudor se debe discriminar de manera
clara tanto el valor de la cuota con la tasa pactada, con la advertencia de que
en caso de mora, se perdera el beneficio.

- Proyeccion anual de los valores que deben pagar mensualmente, con los
saldos de los créditos objeto de la cobertura.

- Implementar un mecanismo para verificar la disponibilidad de coberturas y el
otorgamiento del FRECH a un solo crédito

- No desembolsar créditos con derecho a la cobertura, sin haber recibido la
manifestacion escrita de su conocimiento y aceptacion de los términos y
condiciones de acceso, vigencia y terminacion anticipada de la cobertura

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Anexo 1

Ley 1450 de 2011
Decreto 0701 de 2013
Resolucién 1263 de

Procedimiento para el los recursos de la Cobertura FRECH

(Contraciclico 2013):

pago de

La Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado presentard al Banco de
la Republica dentro de los cinco (5) primeros Dias Habiles de cada Mes, la cuenta de
cobro correspondiente al monto neto del intercambio de flujos derivado de la permuta
financiera a partir de la cual se estructura la Cobertura FRECH, calculado para los




Regulacién FRECH
Contraciclico

Requisitos Exigidos

2013

Créditos Hipotecarios con Cobertura FRECH respecto de los cuales se haya liquidado
la Cobertura FRECH en el Mes inmediatamente anterior.

El Banco de la Republica validard la consistencia de la informacion y el
cumplimiento de los requisitos establecidos en la Regulacion FRECH. Si la
validacién de la informacion es satisfactoria para cada uno de los Créditos
Hipotecarios con Cobertura FRECH reportados el Banco de la Republica: (i)
aceptara la cuenta de cobro correspondiente y (ii) comunicara de este hecho la
Titularizadora por conducto del Administrador Autorizado.

En caso de que la cuenta de cobro presente inconsistencias, el Banco de la
Repulblica comunicara la no aceptacion de la correspondiente cuenta de cobro e
indicara los motivos de devolucién, caso en el cual la Titularizadora por conducto
del Administrador Autorizado debera remitir una nueva cuenta de cobro.

En caso de presentacion de cuentas de cobro en un plazo distinto al establecido,
no habra lugar al reconocimiento por parte del Banco de la Republica de ningin
valor adicional sobre los montos liquidados por concepto de la Cobertura FRECH.

Verificado el cumplimiento de los requisitos para el pago de la Cobertura FRECH,
el Banco de la Republica efectuara el pago correspondiente a las cuentas de cobro
aceptadas, dentro de los catorce (14) Dias Habiles siguientes al vencimiento del
término previsto para la presentacion de las cuentas de cobro y su respectiva
tramitacion Dicho pago se realizara a la Titularizadora en su condiciéon de
administrador del Proceso de Titularizacion por conducto del Administrador
Autorizado. Para el efecto el abono de la suma correspondiente se realizara en la
cuenta de dep6sito (CUD) que el Administrador Autorizado mantiene en el Banco
de la Republica para su posterior traslado a la Cuenta de Recaudo.

Contrato Marco
Cobertura FRECH
Contraciclico Anexo 1

Resolucién 1263 de
2013

Pérdida del derecho para el pago de los recursos de la Cobertura FRECH:

Habra lugar a la pérdida del derecho en cabeza de la Titularizadora en su condicion
de administrador del Proceso de Titularizacion a presentar la cuenta de cobro
correspondiente y por tanto a exigir al Banco de la Republica el pago de la
Cobertura FRECH, cuando transcurran tres (3) Meses contados a partir del
vencimiento del plazo para la presentacion de la respectiva cuenta de cobro, sin
que la misma haya sido presentada al Banco de la Republica. Para este efecto se
entienden como no presentadas las cuentas de cobro que no hayan sido aceptadas
por el Banco de la Republica.

El Administrador Autorizado seré responsable ante la Titularizadora por el pago de
los recursos correspondientes a la Cobertura FRECH cuando por hechos
imputables al Administrador Autorizado (accién u omisién) la Titularizadora en su
condicion de administrador del Proceso de Titularizacion pierda el derecho a
exigir el pago de la Cobertura FRECH mediante la presentacion de la cuenta de
cobro correspondiente. En este evento el Administrador Autorizado deber& pagar
con sus propios recursos el valor de la Cobertura FRECH no exigible al Banco de
la Republica.




La pérdida de la Cobertura Adicional en cabeza del Deudor se
produce por:

— Mora del Deudor por méas de tres meses consecutivos.

— Subrogacion del Crédito Hipotecario objeto de Cobertura Adicional.

— Por cesion de Crédito Hipotecario objeto de Cobertura Adicional

— Por aceleracidn del plazo, de acuerdo a lo establecido en el pagaré de
crédito de vivienda o en el contrato de leasing habitacional.

En cualquiera de estos eventos de pérdida de Cobertura Adicional es
obligacion del deudor el pago total de la tasa de interés pactada del
Crédito Hipotecario durante su vigencia.

2. Descripcion de la Cobertura Adicional

Se trata de una cobertura condicionada adicional a la Cobertura FRECH otorgada por el
Vendedor Autorizado a los Deudores, sobre la tasa de interés pactada en los Créditos
Hipotecarios para la financiacion de vivienda nueva desembolsados a partir del 1 de abril
de 2009 y hasta su agotamiento. Dicha Cobertura Adicional tiene vigencia hasta por un
término de ocho (8) afios a discrecion del Vendedor Autorizado a partir del vencimiento del
Término de Cobertura FRECH.

Para efectos de la emisién TIPS Pesos N-9 se incluyen Créditos Hipotecarios con Cobertura
Adicional originados por Banco Caja Social y Banco Davivienda en su condicion de
Vendedores Autorizados.

El funcionamiento de la Cobertura Adicional se sujeta a las condiciones definidas por el
Vendedor Autorizado al momento del otorgamiento del Crédito Hipotecario, de la siguiente
forma:

Condiciones de funcionamiento Cobertura Adicional

Vendedor Autorizado Descripcién
BCS Condiciones generales para acceder a la Cobertura Adicional:
Davivienda

— Otorgada a aquellos Créditos Hipotecarios que cuenten con Cobertura
FRECH.

— La Cobertura Adicional serd aplicable exclusivamente durante el
término de vigencia el Crédito hipotecarios.

— En ningln caso habra lugar a entregar la Cobertura en dinero en
efectivo.

— A la fecha de inicio de la aplicacién de la Cobertura Adicional el
Crédito Hipotecario debe encontrarse al dia en todos sus pagos.

— Alafecha de inicio de la aplicacion de la Cobertura Adicional se debe
haber mantenido vigente y en aplicacion la Cobertura FRECH con
sujecion a las condiciones definidas en la Regulacion FRECH.

— El beneficio de la Cobertura Adicional en términos de tasa de interés
sera el mismo aplicado para la Cobertura FRECH con referencia al
esquema de graduacion de la Cobertura Adicional.
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Graduacion de la Cobertura Adicional:

— La Cobertura Adicional se aplica gradualmente de acuerdo al valor
comercial de la vivienda nueva objeto de financiacién tomando como
referencia el avallo del establecimiento de crédito considerado para el
otorgamiento de la Cobertura FRECH, dentro de los siguientes
rangos:

FRECH I
Valor comercial % cobertura adicional
1 hasta 135 SMMLV 5%
136 SMMLYV a 235 SMMLV 4%
235 SMMLYV a 335 SMMLV 3%
FRECH 11
Valor comercial % Cobertura FRECH
1 hasta 70 SMLMV 5%
70 a 135 SMLMV 4%
FRECH I11
Valor comercial % Cobertura FRECH
Mayor a 135 y hasta 235 SMLMV 2,5%
Mayor a 235 hasta 335 SMLMV 2,5%

Durante la vigencia de la Cobertura Adicional el Deudor pagara
mensualmente la tasa de interés pactada menos el equivalente mensual del
porcentaje de Cobertura Adicional segln sea aplicable de acuerdo a los
criterios de graduacién de la Cobertura FRECH respectiva.

La pérdida de la Cobertura Adicional en cabeza del Deudor se produce
segun las condiciones mencionadas en el numeral 1. del presente anexo
segun el FRECH respectivo.

En cualquiera de estos eventos de pérdida de Cobertura Adicional es
obligacion del deudor el pago total de la tasa de interés pactada del
Crédito Hipotecario durante su vigencia.
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Anexo 4
Flujograma funcionamiento operativo de la Cobertura FRECH.

Titularizadora
Colombiana
Recursos disponibles para Recursos disponibles para
traslado a la universalidad traslado a la universalidad
)
Periodn 1 Periodo 2 Periodo 3 Periodo 4 Periodo 5
31 May 30-Jun 31-Jul 31.Agos |
5 primeros dias 5 primeros dias 5 primeros dias
Presentaciin cxc a Presentaciin cxc 3 Presentacidn cxc a
14-M Banrepibiica Banrepibiica Banrepibiica
-ay periodol por FNA periodo2 por FNA periodod por FNA
10 dias habiles siguientes 10 dias habiles siguientes 10 dias habiles sic
Pago cxc Bancoreplblica Pago cxc Bancoreplbiica Pago cxc Bancore]
periodo 1 periodo 2 periodo 3

@ Valor cobertura FRECH de la universalidad

* Las cuentas de cobro al Banco de la Republica tendran
las condiciones establecidas en las Resoluciones vigentes
para cada una de las coberturas otorgadas por el gobierno



Tabla de Saldo de Capital Programado Total TIPS Pesos A N-9

Anexo 5

(Informativo)

Fecha de Pago

A 2024

16 de septiembre de 2014

441.899.800.000

16 de octubre de 2014

441.899.800.000

16 de noviembre de 2014

441.899.800.000

16 de diciembre de 2014

435.536.062.846

16 de enero de 2015

433.386.648.962

16 de febrero de 2015

431.222.948.457

16 de marzo de 2015

429.044.837.600

16 de abril de 2015

426.852.197.077

16 de mayo de 2015

424.644.898.738

16 de junio de 2015

422.422.818.851

16 de julio de 2015

420.185.833.684

16 de agosto de 2015

417.935.268.935

16 de septiembre de 2015

415.671.703.495

16 de octubre de 2015

413.392.870.416

16 de noviembre de 2015

411.098.645.967

16 de diciembre de 2015

408.790.815.424

16 de enero de 2016

406.468.026.572

16 de febrero de 2016

404.130.151.261

16 de marzo de 2016

401.779.257.582

16 de abril de 2016

399.413.608.869

16 de mayo de 2016

397.032.789.735

16 de junio de 2016

394.635.850.097

16 de julio de 2016

392.226.820.081

16 de agosto de 2016

389.805.081.026

16 de septiembre de 2016

387.367.393.807

16 de octubre de 2016

384.913.966.117

16 de noviembre de 2016

382.444.135.107

16 de diciembre de 2016

379.959.840.716

16 de enero de 2017

377.460.543.828

16 de febrero de 2017

374.946.129.547

16 de marzo de 2017

372.422.103.945

16 de abril de 2017

369.883.659.153

16 de mayo de 2017

367.328.983.381

16 de junio de 2017

364.760.374.509

16 de julio de 2017

362.180.152.509

16 de agosto de 2017

359.586.240.454

16 de septiembre de 2017

356.982.787.783

16 de octubre de 2017

354.374.549.336

16 de noviembre de 2017

351.751.281.877

16 de diciembre de 2017

349.114.258.078

16 de enero de 2018

346.463.787.268

16 de febrero de 2018

343.799.423.127

16 de marzo de 2018

341.121.894.792

16 de abril de 2018

338.434.370.684

16 de mayo de 2018

335.741.733.794

16 de junio de 2018

333.046.604.590

16 de julio de 2018

330.340.754.897

16 de agosto de 2018

327.638.626.000

16 de septiembre de 2018

324.930.871.718

16 de octubre de 2018

322.209.489.247

16 de noviembre de 2018

319.487.757.675

16 de diciembre de 2018

316.777.652.486

16 de enero de 2019

314.060.472.482

16 de febrero de 2019

311.338.899.994

16 de marzo de 2019

308.601.640.063

16 de abril de 2019

305.860.760.972

16 de mayo de 2019

303.113.111.977

16 de junio de 2019

300.348.471.934

16 de julio de 2019

297.569.244.779




16 de agosto de 2019

294.774.012.013

16 de septiembre de 2019

291.968.779.054

16 de octubre de 2019

289.147.474.200

16 de noviembre de 2019

286.320.605.828

16 de diciembre de 2019

283.479.022.192

16 de enero de 2020

280.619.426.720

16 de febrero de 2020

277.747.572.948

16 de marzo de 2020

274.860.221.750

16 de abril de 2020

271.959.617.976

16 de mayo de 2020

269.051.815.655

16 de junio de 2020

266.132.501.845

16 de julio de 2020

263.205.242.676

16 de agosto de 2020

260.266.525.045

16 de septiembre de 2020

257.318.598.222

16 de octubre de 2020

254.363.123.750

16 de noviembre de 2020

251.388.965.756

16 de diciembre de 2020

248.402.156.169

16 de enero de 2021

245.402.376.824

16 de febrero de 2021

242.384.567.967

16 de marzo de 2021

239.355.848.604

16 de abril de 2021

236.314.455.554

16 de mayo de 2021

233.265.541.370

16 de junio de 2021 230.203.480.667
16 de julio de 2021 227.134.411.433
16 de agosto de 2021 224.050.604.841

16 de septiembre de 2021

220.959.011.974

16 de octubre de 2021

217.852.818.738

16 de noviembre de 2021

214.735.418.923

16 de diciembre de 2021

211.608.129.390

16 de enero de 2022

208.467.923.126

16 de febrero de 2022

205.315.993.261

16 de marzo de 2022

202.148.000.338

16 de abril de 2022

198.960.855.477

16 de mayo de 2022

195.759.896.829

16 de junio de 2022

192.541.553.842

16 de julio de 2022

189.308.756.314

16 de agosto de 2022

186.061.424.700

16 de septiembre de 2022

182.802.625.787

16 de octubre de 2022

179.541.047.324

16 de noviembre de 2022

176.270.158.033

16 de diciembre de 2022

172.986.515.513

16 de enero de 2023

169.688.431.707

16 de febrero de 2023

166.377.042.299

16 de marzo de 2023

163.047.641.055

16 de abril de 2023

159.717.594.637

16 de mayo de 2023

156.385.899.933

16 de junio de 2023

153.059.176.602

16 de julio de 2023

149.746.209.611

16 de agosto de 2023

146.455.125.499

16 de septiembre de 2023

143.182.733.748

16 de octubre de 2023

139.934.752.542

16 de noviembre de 2023

136.704.204.283

16 de diciembre de 2023

133.501.473.616

16 de enero de 2024

130.305.044.441

16 de febrero de 2024

127.100.859.924

16 de marzo de 2024

123.907.422.411

16 de abril de 2024

120.712.243.812

16 de mayo de 2024

117.509.402.670

16 de junio de 2024

114.308.859.408

16 de julio de 2024

111.101.877.665

16 de agosto de 2024

107.887.215.704

16 de septiembre de 2024




Anexo 6
Tabla de Amortizacion Contractual TIPS Pesos A N-9
(Informativo

Fecha de Pago A 2024

16 de septiembre de 2014
16 de octubre de 2014 0,000000%
16 de noviembre de 2014 0,000000%
16 de diciembre de 2014 1,440086%
16 de enero de 2015 0,486403%
16 de febrero de 2015 0,489636%
16 de marzo de 2015 0,492897%
16 de abril de 2015 0,496185%
16 de mayo de 2015 0,499502%
16 de junio de 2015 0,502847%
16 de julio de 2015 0,506220%
16 de agosto de 2015 0,509293%
16 de septiembre de 2015 0,512235%
16 de octubre de 2015 0,515690%
16 de noviembre de 2015 0,519173%
16 de diciembre de 2015 0,522252%
16 de enero de 2016 0,525637%
16 de febrero de 2016 0,529051%
16 de marzo de 2016 0,531997%
16 de abril de 2016 0,535336%
16 de mayo de 2016 0,538769%
16 de junio de 2016 0,542417%
16 de julio de 2016 0,545153%
16 de agosto de 2016 0,548029%
16 de septiembre de 2016 0,551638%
16 de octubre de 2016 0,555200%
16 de noviembre de 2016 0,558912%
16 de diciembre de 2016 0,562185%
16 de enero de 2017 0,565580%
16 de febrero de 2017 0,569001%
16 de marzo de 2017 0,571176%
16 de abril de 2017 0,574439%
16 de mayo de 2017 0,578112%
16 de junio de 2017 0,581265%
16 de julio de 2017 0,583893%
16 de agosto de 2017 0,586991%
16 de septiembre de 2017 0,589150%
16 de octubre de 2017 0,590233%
16 de noviembre de 2017 0,593634%
16 de diciembre de 2017 0,596747%
16 de enero de 2018 0,599790%
16 de febrero de 2018 0,602934%
16 de marzo de 2018 0,605913%
16 de abril de 2018 0,608175%
16 de mayo de 2018 0,609332%
16 de junio de 2018 0,609896%
16 de julio de 2018 0,612322%
16 de agosto de 2018 0,611480%
16 de septiembre de 2018 0,612753%
16 de octubre de 2018 0,615837%
16 de noviembre de 2018 0,615916%
16 de diciembre de 2018 0,613285%
16 de enero de 2019 0,614886%
16 de febrero de 2019 0,615880%
16 de marzo de 2019 0,619430%
16 de abril de 2019 0,620249%
16 de mayo de 2019 0,621781%
16 de junio de 2019 0,625626%
16 de julio de 2019 0,628927%




16 de agosto de 2019

0,632549%

16 de septiembre de 2019

0,634812%

16 de octubre de 2019

0,638449%

16 de noviembre de 2019

0,639708%

16 de diciembre de 2019

0,643038%

16 de enero de 2020

0,647114%

16 de febrero de 2020

0,649888%

16 de marzo de 2020

0,653395%

16 de abril de 2020

0,656394%

16 de mayo de 2020

0,658023%

16 de junio de 2020

0,660628%

16 de julio de 2020

0,662426%

16 de agosto de 2020

0,665019%

16 de septiembre de 2020

0,667103%

16 de octubre de 2020

0,668811%

16 de noviembre de 2020

0,673039%

16 de diciembre de 2020

0,675902%

16 de enero de 2021

0,678837%

16 de febrero de 2021

0,682917%

16 de marzo de 2021

0,685386%

16 de abril de 2021

0,688254%

16 de mayo de 2021

0,689956%

16 de junio de 2021

0,692931%

16 de julio de 2021

0,694517%

16 de agosto de 2021

0,697852%

16 de septiembre de 2021

0,699614%

16 de octubre de 2021

0,702918%

16 de noviembre de 2021

0,705454%

16 de diciembre de 2021

0,707692%

16 de enero de 2022

0,710615%

16 de febrero de 2022

0,713268%

16 de marzo de 2022

0,716903%

16 de abril de 2022

0,721237%

16 de mayo de 2022

0,724363%

16 de junio de 2022

0,728297%

16 de julio de 2022

0,731568%

16 de agosto de 2022

0,734857%

16 de septiembre de 2022

0,737452%

16 de octubre de 2022

0,738081%

16 de noviembre de 2022

0,740188%

16 de diciembre de 2022

0,743074%

16 de enero de 2023

0,746342%

16 de febrero de 2023

0,749353%

16 de marzo de 2023

0,753429%

16 de abril de 2023

0,753575%

16 de mayo de 2023

0,753948%

16 de junio de 2023

0,752823%

16 de julio de 2023

0,749710%

16 de agosto de 2023

0,744758%

16 de septiembre de 2023

0,740528%

16 de octubre de 2023

0,735004%

16 de noviembre de 2023

0,731059%

16 de diciembre de 2023

0,724764%

16 de enero de 2024

0,723338%

16 de febrero de 2024

0,725093%

16 de marzo de 2024

0,722661%

16 de abril de 2024

0,723055%

16 de mayo de 2024

0,724789%

16 de junio de 2024

0,724269%

16 de julio de 2024

0,725726%

16 de agosto de 2024

0,727464%

16 de septiembre de 2024

24,414407%




Anexo 7
Créditos Hipotecarios
Relacion de Créditos Hipotecarios

1. BCS
0132201476016 | 0132205973735 | 0132206965390 | 0132207328413 | 0132207501511 | 0199174737007 | 0199200586297 | 0499200102553
0132201486602 | 0132205973759 | 0132206965794 | 0132207328540 | 0132207501573 | 0199174740717 | 0199200586590 | 0499200102565
0132201795375 | 0132205973913 | 0132206966886 | 0132207329303 | 0132207501915 | 0199174740779 | 0199200586932 | 0499200102743
0132201887306 | 0132205974168 | 0132206969556 | 0132207329428 | 0132207501939 | 0199174748420 | 0199200587125 | 0499200103657
0132201928473 | 0132205974459 | 0132206970070 | 0132207332695 | 0132207502158 | 0199174748874 | 0199200587529 | 0499200103796
0132202197669 | 0132205974473 | 0132206971516 | 0132207334956 | 0132207502273 | 0199174751635 | 0199200587721 | 0499200104446
0132202290619 | 0132205974687 | 0132206972002 | 0132207335036 | 0132207502374 | 0199174752563 | 0199200587757 | 0499200104573
0132202311275 | 0132205975654 | 0132206977019 | 0132207335226 | 0132207502677 | 0199174754785 | 0199200588116 | 0499200105324
0132202330377 | 0132205975692 | 0132206999160 | 0132207335860 | 0132207502704 | 0199174765184 | 0199200588394 | 0499200106416
0132202396620 | 0132205982114 | 0132207007677 | 0132207335935 | 0132207502970 | 0199174765211 | 0199200588433 | 0499200106529
0132202437002 | 0132205983977 | 0132207007716 | 0132207336659 | 0132207504748 | 0199174767154 | 0199200588471 | 0499200106593
0132202465242 | 0132205984021 | 0132207009421 | 0132207337044 | 0132207505309 | 0199174767798 | 0199200589119 | 0499200107142
0132202483430 | 0132205986952 | 0132207015700 | 0132207337448 | 0132207505400 | 0199174768525 | 0199200589688 | 0501170252037
0132202568684 | 0132205987018 | 0132207016359 | 0132207337943 | 0132207510293 | 0199174778755 | 0199200590063 | 0501170254778
0132202668798 | 0132205989507 | 0132207017605 | 0132207338100 | 0132207510522 | 0199174779823 | 0199200592576 | 0501170266904
0132202682643 | 0132205990362 | 0132207018064 | 0132207338225 | 0132207512198 | 0199174781465 | 0199200593416 | 0501170272079
0132202683723 | 0132205994732 | 0132207019144 | 0132207338299 | 0132207513088 | 0199174782355 | 0199200593579 | 0501170292477
0132202698794 | 0132205996485 | 0132207022967 | 0132207338821 | 0132207513898 | 0199174782420 | 0199200596023 | 0501170295046
0132202741364 | 0132205999307 | 0132207033570 | 0132207339103 | 0132207514839 | 0199174785710 | 0199200596528 | 0501170295919
0132202875678 | 0132205999472 | 0132207042238 | 0132207339494 | 0132207514966 | 0199174786282 | 0199200596794 | 0501170299505
0132202876467 | 0132205999523 | 0132207042822 | 0132207339610 | 0132207515046 | 0199174787540 | 0199200596819 | 0501170313982
0132202876900 | 0132205999991 | 0132207044070 | 0132207339723 | 0132207516330 | 0199174788567 | 0199200597153 | 0501170321116
0132202877698 | 0132206000596 | 0132207046569 | 0132207339836 | 0132207518069 | 0199174789801 | 0199200597266 | 0501170321192
0132202881589 | 0132206001549 | 0132207046571 | 0132207340502 | 0132207519125 | 0199174792903 | 0199200597444 | 0501170328989
0132202885670 | 0132206004384 | 0132207048096 | 0132207340552 | 0132207520459 | 0199174793653 | 0199200597824 | 0501170330747
0132202924866 | 0132206006102 | 0132207048820 | 0132207340615 | 0132207521286 | 0199174794973 | 0199200598360 | 0501170332832
0132202951178 | 0132206007319 | 0132207049479 | 0132207340653 | 0132207521539 | 0199174796955 | 0199200599111 | 0501170334612
0132202952993 | 0132206008348 | 0132207049936 | 0132207340742 | 0132207523888 | 0199174800289 | 0199200599173 | 0501170336757
0132202955132 | 0132206008778 | 0132207050311 | 0132207341187 | 0132207524235 | 0199174800455 | 0199200599248 | 0501170337332
0132204029426 | 0132206017551 | 0132207050498 | 0132207341264 | 0132207524261 | 0199174801802 | 0199200599488 | 0501170346999
0132204033622 | 0132206018198 | 0132207051251 | 0132207341276 | 0132207524297 | 0199174803214 | 0199200600004 | 0501170349784
0132204049103 | 0132206018667 | 0132207051263 | 0132207341745 | 0132207524502 | 0199174808649 | 0199200600193 | 0501170354109
0132204059840 | 0132206021024 | 0132207051299 | 0132207342089 | 0132207524641 | 0199174811068 | 0199200600206 | 0501170355619
0132204077292 | 0132206022089 | 0132207051984 | 0132207342231 | 0132207525276 | 0199174812655 | 0199200600636 | 0501170355861
0132204114545 | 0132206023094 | 0132207052052 | 0132207342736 | 0132207526116 | 0199174816760 | 0199200601576 | 0501170356129
0132204151734 | 0132206026118 | 0132207052216 | 0132207342798 | 0132207526407 | 0199174818805 | 0199200601615 | 0501170358327
0132204180953 | 0132206026144 | 0132207053310 | 0132207342849 | 0132207527765 | 0199174824588 | 0199200601754 | 0501170358606
0132204221359 | 0132206026500 | 0132207053699 | 0132207343145 | 0132207527929 | 0199174834465 | 0199200601881 | 0501170359279
0132204233131 | 0132206026637 | 0132207054591 | 0132207343258 | 0132207528112 | 0199174838342 | 0199200601918 | 0501170360440




0132204237450 | 0132206027438 | 0132207055405 | 0132207343626 | 0132207528972 | 0199174839460 | 0199200602048 | 0501170360894
0132204269642 | 0132206027818 | 0132207056701 | 0132207343715 | 0132207529014 | 0199174840287 | 0199200602327 | 0501170361025
0132204295064 | 0132206030706 | 0132207056939 | 0132207343739 | 0132207529139 | 0199174848659 | 0199200607601 | 0501170361568
0132204368739 | 0132206032562 | 0132207058492 | 0132207343816 | 0132207529228 | 0199174852881 | 0199200608034 | 0501170361847
0132204376850 | 0132206034772 | 0132207064757 | 0132207343955 | 0132207530108 | 0199174853822 | 0199200608200 | 0501170362167
0132204388000 | 0132206035042 | 0132207066070 | 0132207344023 | 0132207530122 | 0199174854938 | 0199200609001 | 0501170362763
0132204450710 | 0132206035078 | 0132207067388 | 0132207344100 | 0132207530261 | 0199174859476 | 0199200609203 | 0501170362903
0132204463797 | 0132206039587 | 0132207069005 | 0132207344720 | 0132207530475 | 0199174862338 | 0199200609544 | 0501170363110
0132204507407 | 0132206039967 | 0132207069029 | 0132207344744 | 0132207531240 | 0199174866392 | 0199200609722 | 0501170363336
0132204521819 | 0132206040138 | 0132207069827 | 0132207344908 | 0132207532609 | 0199174867701 | 0199200610498 | 0501170363348
0132204526612 | 0132206041864 | 0132207070872 | 0132207344934 | 0132207532712 | 0199174870233 | 0199200610525 | 0501170363728
0132204540391 | 0132206043050 | 0132207070884 | 0132207344958 | 0132207532762 | 0199174873054 | 0199200610638 | 0501170364454
0132204556567 | 0132206043353 | 0132207073352 | 0132207345014 | 0132207532813 | 0199174875012 | 0199200610741 | 0501170364757
0132204561514 | 0132206043783 | 0132207075889 | 0132207345165 | 0132207533044 | 0199174880540 | 0199200610804 | 0501170364769
0132204561603 | 0132206044041 | 0132207076008 | 0132207346233 | 0132207533056 | 0199174881151 | 0199200610905 | 0501170365433
0132204606772 | 0132206044382 | 0132207078333 | 0132207346601 | 0132207534011 | 0199174886144 | 0199200611150 | 0501200000567
0132204636172 | 0132206044421 | 0132207080026 | 0132207347034 | 0132207534756 | 0199174886447 | 0199200611162 | 0501200001041
0132204638483 | 0132206049628 | 0132207080886 | 0132207347262 | 0132207534833 | 0199174886461 | 0199200611439 | 0501200001471
0132204674718 | 0132206049666 | 0132207080975 | 0132207347298 | 0132207537022 | 0199174888316 | 0199200611605 | 0501200001988
0132204693175 | 0132206054067 | 0132207082527 | 0132207347313 | 0132207537539 | 0199174891153 | 0199200612026 | 0501200002640
0132204707550 | 0132206054562 | 0132207082731 | 0132207347541 | 0132207537743 | 0199174895345 | 0199200612230 | 0501200002981
0132204715380 | 0132206057749 | 0132207085449 | 0132207347767 | 0132207538316 | 0199174898231 | 0199200612381 | 0501200004230
0132204746581 | 0132206066572 | 0132207086012 | 0132207348037 | 0132207538823 | 0199174899498 | 0199200614096 | 0501200004709
0132204794193 | 0132206066661 | 0132207087039 | 0132207348621 | 0132207539852 | 0199174903380 | 0199200614717 | 0501200005613
0132204821406 | 0132206068542 | 0132207088145 | 0132207349294 | 0132207540162 | 0199174903784 | 0199200615176 | 0501200005980
0132204821761 | 0132206073171 | 0132207088335 | 0132207349357 | 0132207540225 | 0199174903861 | 0199200615568 | 0501200008357
0132204825408 | 0132206074720 | 0132207089186 | 0132207349585 | 0132207540237 | 0199174903885 | 0199200616686 | 0501200008751
0132204825903 | 0132206076106 | 0132207090977 | 0132207349612 | 0132207540251 | 0199174903948 | 0199200616826 | 0501200009552
0132204844194 | 0132206083832 | 0132207091083 | 0132207349852 | 0132207541064 | 0199174906137 | 0199200617069 | 0501200010420
0132204866334 | 0132206088368 | 0132207091716 | 0132207349890 | 0132207541139 | 0199174906442 | 0199200617994 | 0501200014701
0132204874289 | 0132206088382 | 0132207091855 | 0132207350768 | 0132207541189 | 0199174906682 | 0199200618517 | 0501200015730
0132204895820 | 0132206089474 | 0132207091970 | 0132207350821 | 0132207541545 | 0199174906719 | 0199200618858 | 0501200020321
0132204903156 | 0132206090455 | 0132207092199 | 0132207350845 | 0132207542233 | 0199174911588 | 0199200621037 | 0501200022923
0132204910907 | 0132206094786 | 0132207093142 | 0132207352334 | 0132207542295 | 0199174912377 | 0199200621164 | 0501200026393
0132204940256 | 0132206096148 | 0132207093344 | 0132207353337 | 0132207542574 | 0199174912391 | 0199200621188 | 0501200027221
0132204946456 | 0132206104842 | 0132207093558 | 0132207354950 | 0132207542839 | 0199174913750 | 0199200621330 | 0501200028060
0132204966551 | 0132206104981 | 0132207096987 | 0132207356627 | 0132207542916 | 0199174914551 | 0199200621811 | 0501200029912
0132204975891 | 0132206106874 | 0132207097257 | 0132207357125 | 0132207543135 | 0199174914587 | 0199200621936 | 0501200031530
0132204996482 | 0132206118098 | 0132207102142 | 0132207357187 | 0132207543515 | 0199174914614 | 0199200621948 | 0501200033586
0132205005562 | 0132206119229 | 0132207102887 | 0132207357555 | 0132207543553 | 0199174916533 | 0199200622028 | 0501200034488
0132205005788 | 0132206123615 | 0132207109600 | 0132207359498 | 0132207543642 | 0199174917067 | 0199200622080 | 0501200037918
0132205014775 | 0132206124682 | 0132207114102 | 0132207361294 | 0132207543666 | 0199174918628 | 0199200622422 | 0501200041063
0132205018866 | 0132206124997 | 0132207116007 | 0132207362778 | 0132207544087 | 0199174918832 | 0199200622484 | 0501200041823
0132205024119 | 0132206125091 | 0132207118510 | 0132207365563 | 0132207544570 | 0199174920765 | 0199200625394 | 0501200043778
0132205044315 | 0132206126640 | 0132207120594 | 0132207365931 | 0132207544594 | 0199174922406 | 0199200625560 | 0501200044036




0132205045471 | 0132206126789 | 0132207123872 | 0132207366124 | 0132207544900 | 0199174923031 | 0199200626234 | 0501200044644
0132205045596 | 0132206126967 | 0132207125981 | 0132207366136 | 0132207545648 | 0199174923512 | 0199200626424 | 0501200046741
0132205046638 | 0132206128228 | 0132207127898 | 0132207366174 | 0132207545989 | 0199174925734 | 0199200626599 | 0501200046789
0132205060963 | 0132206129156 | 0132207128194 | 0132207366869 | 0132207546007 | 0199174926496 | 0199200626878 | 0501200048949
0132205061687 | 0132206130733 | 0132207130104 | 0132207367228 | 0132207546083 | 0199174927021 | 0199200627186 | 0501200052690
0132205066264 | 0132206131344 | 0132207131006 | 0132207367634 | 0132207546209 | 0199174927297 | 0199200627251 | 0501200053770
0132205097782 | 0132206132210 | 0132207132768 | 0132207368156 | 0132207546398 | 0199174927475 | 0199200627617 | 0501200053869
0132205101915 | 0132206132753 | 0132207132871 | 0132207369058 | 0132207546499 | 0199174927514 | 0199200629156 | 0501200054064
0132205112249 | 0132206134418 | 0132207133153 | 0132207369286 | 0132207546502 | 0199174928074 | 0199200629423 | 0501200054331
0132205125000 | 0132206135904 | 0132207133608 | 0132207369577 | 0132207546742 | 0199174928644 | 0199200629435 | 0501200054418
0132205145193 | 0132206139108 | 0132207135476 | 0132207369591 | 0132207546970 | 0199174928771 | 0199200629447 | 0501200054557
0132205147997 | 0132206147419 | 0132207137294 | 0132207369731 | 0132207547000 | 0199174928947 | 0199200629461 | 0501200057796
0132205151371 | 0132206152341 | 0132207138906 | 0132207371082 | 0132207547151 | 0199174929231 | 0199200629625 | 0501200057897
0132205161121 | 0132206154501 | 0132207139050 | 0132207371246 | 0132207547276 | 0199174930527 | 0199200630252 | 0501200058220
0132205162631 | 0132206154640 | 0132207139098 | 0132207371311 | 0132207547529 | 0199174932345 | 0199200630593 | 0501200059021
0132205166544 | 0132206160955 | 0132207139264 | 0132207371789 | 0132207547795 | 0199174933691 | 0199200630733 | 0501200059540
0132205166772 | 0132206165241 | 0132207140322 | 0132207371943 | 0132207547810 | 0199174933742 | 0199200630769 | 0501200060165
0132205169721 | 0132206165328 | 0132207140461 | 0132207372477 | 0132207547911 | 0199174936448 | 0199200630911 | 0501200060711
0132205169769 | 0132206170870 | 0132207141349 | 0132207372528 | 0132207548281 | 0199174936462 | 0199200631180 | 0501200061043
0132205188366 | 0132206176880 | 0132207141591 | 0132207372871 | 0132207548370 | 0199174937009 | 0199200631192 | 0501200061144
0132205188467 | 0132206179194 | 0132207141616 | 0132207373456 | 0132207548572 | 0199174937580 | 0199200631419 | 0501200061613
0132205190489 | 0132206185841 | 0132207142063 | 0132207374029 | 0132207548647 | 0199174938672 | 0199200632587 | 0501200062034
0132205202868 | 0132206189019 | 0132207142520 | 0132207374031 | 0132207548673 | 0199174938901 | 0199200633225 | 0501200062680
0132205205451 | 0132206194674 | 0132207147018 | 0132207374283 | 0132207548851 | 0199174938999 | 0199200633439 | 0501200062767
0132205206543 | 0132206204057 | 0132207152825 | 0132207374295 | 0132207549842 | 0199174939625 | 0199200634672 | 0501200062907
0132205206581 | 0132206204158 | 0132207158265 | 0132207374308 | 0132207550619 | 0199174939649 | 0199200634951 | 0501200062945
0132205211413 | 0132206207056 | 0132207160922 | 0132207374625 | 0132207550746 | 0199174940377 | 0199200634987 | 0501200062983
0132205214690 | 0132206213727 | 0132207163628 | 0132207375755 | 0132207550809 | 0199174942234 | 0199200636173 | 0501200063176
0132205214854 | 0132206216029 | 0132207163820 | 0132207376467 | 0132207550885 | 0199174943819 | 0199200636200 | 0501200063710
0132205219481 | 0132206216043 | 0132207166247 | 0132207376594 | 0132207551042 | 0199174944999 | 0199200636870 | 0501200063873
0132205220070 | 0132206216435 | 0132207168320 | 0132207376746 | 0132207551080 | 0199174945548 | 0199200637265 | 0501200063924
0132205220171 | 0132206216865 | 0132207171903 | 0132207376772 | 0132207551193 | 0199174945853 | 0199200637633 | 0501200064321
0132205225241 | 0132206217159 | 0132207172019 | 0132207377511 | 0132207551357 | 0199174946616 | 0199200637936 | 0501200064624
0132205225277 | 0132206217274 | 0132207172538 | 0132207377585 | 0132207551573 | 0199174948814 | 0199200638511 | 0501200064725
0132205227576 | 0132206217337 | 0132207172994 | 0132207378095 | 0132207551698 | 0199174949843 | 0199200638600 | 0501200064826
0132205229483 | 0132206217894 | 0132207173935 | 0132207378223 | 0132207552730 | 0199174950963 | 0199200639831 | 0501200064888
0132205230490 | 0132206218164 | 0132207174003 | 0132207378362 | 0132207553543 | 0199174954422 | 0199200640204 | 0501200065576
0132205232446 | 0132206218176 | 0132207174267 | 0132207379163 | 0132207554130 | 0199174954446 | 0199200640266 | 0501200065641
0132205232484 | 0132206218532 | 0132207174368 | 0132207379226 | 0132207554142 | 0199174957584 | 0199200640355 | 0501200065728
0132205235849 | 0132206218885 | 0132207174421 | 0132207379733 | 0132207554344 | 0199174959439 | 0199200640824 | 0501200065730
0132205237112 | 0132206238322 | 0132207174522 | 0132207381135 | 0132207554902 | 0199174959566 | 0199200640874 | 0501200065918
0132205241926 | 0132206242718 | 0132207174661 | 0132207381212 | 0132207555486 | 0199174959578 | 0199200641120 | 0501200066632
0132205242018 | 0132206246467 | 0132207174837 | 0132207381363 | 0132207555513 | 0199174960422 | 0199200641334 | 0501200066757
0132205243706 | 0132206247256 | 0132207175107 | 0132207381387 | 0132207555741 | 0199174960775 | 0199200641360 | 0501200067154
0132205245776 | 0132206252708 | 0132207175335 | 0132207381515 | 0132207555880 | 0199174961829 | 0199200641384 | 0501200067623




0132205247241 | 0132206254879 | 0132207176073 | 0132207382063 | 0132207556148 | 0199174962959 | 0199200641738 | 0501200067697
0132205248218 | 0132206258554 | 0132207176201 | 0132207382657 | 0132207556198 | 0199174963306 | 0199200641827 | 0501200067712
0132205249792 | 0132206271711 | 0132207176376 | 0132207382847 | 0132207556376 | 0199174964210 | 0199200641916 | 0501200067736
0132205259453 | 0132206281193 | 0132207176580 | 0132207383206 | 0132207556390 | 0199174964347 | 0199200641930 | 0501200068195
0132205259554 | 0132206285587 | 0132207176910 | 0132207383371 | 0132207557836 | 0199174964563 | 0199200641978 | 0501200068525
0132205262923 | 0132206286011 | 0132207176958 | 0132207383496 | 0132207559185 | 0199174965097 | 0199200642224 | 0501200068804
0132205262959 | 0132206288562 | 0132207177331 | 0132207383535 | 0132207559678 | 0199174967764 | 0199200642250 | 0501200069592
0132205272002 | 0132206288663 | 0132207177608 | 0132207384209 | 0132207560368 | 0199174968262 | 0199200645095 | 0501200069883
0132205275277 | 0132206291133 | 0132207177696 | 0132207384223 | 0132207560433 | 0199174968868 | 0199200645108 | 0501200069958
0132205275950 | 0132206291931 | 0132207178308 | 0132207385416 | 0132207561804 | 0199200004264 | 0199200645778 | 0501200070105
0132205285433 | 0132206292148 | 0132207179387 | 0132207385620 | 0132207562453 | 0199200004454 | 0199200648157 | 0503200004678
0132205292828 | 0132206293014 | 0132207180875 | 0132207385872 | 0132207562465 | 0199200005609 | 0199200648549 | 0503200005835
0132205298460 | 0132206294586 | 0132207183038 | 0132207385884 | 0132207562679 | 0199200012501 | 0199200648892 | 0503200008226
0132205298763 | 0132206294916 | 0132207187092 | 0132207385911 | 0132207562819 | 0199200016767 | 0199200649895 | 0503200010351
0132205299324 | 0132206310274 | 0132207187509 | 0132207385973 | 0132207563014 | 0199200019730 | 0199200650888 | 0503200012458
0132205305503 | 0132206312422 | 0132207189214 | 0132207386332 | 0132207563064 | 0199200020557 | 0199200651259 | 0503200012650
0132205318011 | 0132206312787 | 0132207191262 | 0132207386700 | 0132207563519 | 0199200026341 | 0199200652175 | 0503200012876
0132205324023 | 0132206320098 | 0132207191933 | 0132207386774 | 0132207563569 | 0199200028967 | 0199200653508 | 0503200012989
0132205326271 | 0132206326628 | 0132207195252 | 0132207386825 | 0132207566784 | 0199200030131 | 0199200653849 | 0503200012991
0132205331420 | 0132206333013 | 0132207197385 | 0132207386837 | 0132207566897 | 0199200032113 | 0199200653964 | 0503200013514
0132205332714 | 0132206334294 | 0132207197804 | 0132207386926 | 0132207566900 | 0199200032694 | 0199200654145 | 0503200013538
0132205334847 | 0132206338955 | 0132207199521 | 0132207387044 | 0132207567814 | 0199200032997 | 0199200654373 | 0503200013588
0132205341054 | 0132206351934 | 0132207199533 | 0132207387121 | 0132207568970 | 0199200037853 | 0199200654640 | 0503200013944
0132205341597 | 0132206353207 | 0132207199812 | 0132207387599 | 0132207569670 | 0199200037930 | 0199200654791 | 0503200013994
0132205345892 | 0132206355467 | 0132207200135 | 0132207387652 | 0132207570803 | 0199200039176 | 0199200655465 | 0504200000681
0132205346338 | 0132206356561 | 0132207203449 | 0132207387804 | 0132207571060 | 0199200041580 | 0199200655768 | 0504200001367
0132205351068 | 0132206362523 | 0132207203487 | 0132207387828 | 0132207571096 | 0199200042470 | 0199200656723 | 0504200006754
0132205354524 | 0132206370187 | 0132207204985 | 0132207390021 | 0132207571387 | 0199200045342 | 0199200657257 | 0504200012095
0132205356823 | 0132206376818 | 0132207205091 | 0132207391567 | 0132207573268 | 0199200045568 | 0199200658173 | 0504200014356
0132205361286 | 0132206377429 | 0132207205180 | 0132207391593 | 0132207574071 | 0199200049065 | 0199200658236 | 0504200014522
0132205367640 | 0132206379021 | 0132207207085 | 0132207391719 | 0132207574083 | 0199200051479 | 0199200658250 | 0504200014736
0132205367878 | 0132206380836 | 0132207207162 | 0132207391947 | 0132207575240 | 0199200052686 | 0199200658363 | 0504200014750
0132205369482 | 0132206384701 | 0132207208305 | 0132207393498 | 0132207575492 | 0199200055320 | 0199200658894 | 0504200015044
0132205373309 | 0132206387813 | 0132207209233 | 0132207393626 | 0132207576370 | 0199200059308 | 0199200659607 | 0505170055670
0132205378265 | 0132206388020 | 0132207209613 | 0132207393638 | 0132207576407 | 0199200060276 | 0199200661148 | 0505170060728
0132205381456 | 0132206388195 | 0132207209675 | 0132207393690 | 0132207576522 | 0199200067239 | 0199200661340 | 0505170063626
0132205387365 | 0132206394929 | 0132207211091 | 0132207393777 | 0132207577804 | 0199200068814 | 0199200661958 | 0505200001308
0132205387668 | 0132206396812 | 0132207211851 | 0132207393816 | 0132207578605 | 0199200070230 | 0199200661996 | 0505200002159
0132205390405 | 0132206399594 | 0132207213249 | 0132207394287 | 0132207578693 | 0199200074650 | 0199200662468 | 0505200003986
0132205392158 | 0132206405711 | 0132207213326 | 0132207394910 | 0132207578819 | 0199200076226 | 0199200662494 | 0505200004888
0132205393391 | 0132206415674 | 0132207213770 | 0132207396435 | 0132207578869 | 0199200082391 | 0199200664820 | 0505200010737
0132205396023 | 0132206417264 | 0132207214040 | 0132207396740 | 0132207579115 | 0199200084385 | 0199200665239 | 0505200012050
0132205396148 | 0132206417567 | 0132207214622 | 0132207399193 | 0132207579785 | 0199200084587 | 0199200665481 | 0505200012391
0132205396910 | 0132206419032 | 0132207214824 | 0132207399523 | 0132207580603 | 0199200090018 | 0199200667413 | 0505200013433
0132205397949 | 0132206421016 | 0132207215447 | 0132207400911 | 0132207582142 | 0199200093930 | 0199200669938 | 0505200013445




0132205398271 | 0132206430609 | 0132207216147 | 0132207401534 | 0132207582798 | 0199200103464 | 0199200680668 | 0505200013469
0132205398536 | 0132206444146 | 0132207216173 | 0132207401851 | 0132207582813 | 0199200114926 | 0199200683592 | 0505200013926
0132205400434 | 0132206448299 | 0132207216375 | 0132207402804 | 0132207582863 | 0199200116819 | 0199200689944 | 0505200014260
0132205402771 | 0132206449963 | 0132207217544 | 0132207403706 | 0132207582875 | 0199200116869 | 0299170657225 | 0505200014296
0132205403332 | 0132206451341 | 0132207217607 | 0132207403732 | 0132207582887 | 0199200120469 | 0299170692937 | 0505200014765
0132205403469 | 0132206451985 | 0132207217897 | 0132207404266 | 0132207582902 | 0199200131503 | 0299170729339 | 0505200015009
0132205404056 | 0132206454251 | 0132207218268 | 0132207404420 | 0132207583361 | 0199200139406 | 0299170750984 | 0505200015011
0132205407954 | 0132206454390 | 0132207219665 | 0132207404482 | 0132207584403 | 0199200139660 | 0299170792736 | 0505200015023
0132205408933 | 0132206456839 | 0132207220634 | 0132207405853 | 0132207585571 | 0199200151088 | 0299170808129 | 0506170056133
0132205409520 | 0132206458520 | 0132207220848 | 0132207406678 | 0132207585608 | 0199200152512 | 0299170814775 | 0506200009696
0132205414820 | 0132206459826 | 0132207221372 | 0132207407429 | 0132207585646 | 0199200158154 | 0299170815413 | 0506200017755
0132205418086 | 0132206461557 | 0132207221992 | 0132207410115 | 0132207586283 | 0199200162920 | 0299170828806 | 0509200011302
0132205424579 | 0132206463793 | 0132207222301 | 0132207410139 | 0132207587591 | 0199200163151 | 0299170831251 | 0509200011946
0132205426498 | 0132206465078 | 0132207222351 | 0132207410317 | 0132207587995 | 0199200168512 | 0299170849017 | 0511170122296
0132205429156 | 0132206466502 | 0132207222731 | 0132207410660 | 0132207588823 | 0199200182912 | 0299170861839 | 0511170139047
0132205430783 | 0132206471852 | 0132207222921 | 0132207411055 | 0132207589232 | 0199200189014 | 0299170862604 | 0511170141944
0132205432549 | 0132206499800 | 0132207223392 | 0132207411120 | 0132207589345 | 0199200191062 | 0299170863607 | 0511170158480
0132205435980 | 0132206506272 | 0132207223532 | 0132207412313 | 0132207589408 | 0199200191339 | 0299170864701 | 0511170158795
0132205439401 | 0132206506614 | 0132207223544 | 0132207412426 | 0132207589775 | 0199200192851 | 0299170880602 | 0511170163184
0132205439742 | 0132206507035 | 0132207223582 | 0132207412438 | 0132207591329 | 0199200197109 | 0299170903656 | 0511170171356
0132205447813 | 0132206509257 | 0132207224193 | 0132207412490 | 0132207591381 | 0199200197248 | 0299170914194 | 0511170173770
0132205449009 | 0132206509497 | 0132207225273 | 0132207412539 | 0132207591773 | 0199200202119 | 0299170921692 | 0511170177203
0132205455693 | 0132206513299 | 0132207229819 | 0132207412541 | 0132207593248 | 0199200204329 | 0299170926558 | 0511170183140
0132205458820 | 0132206513706 | 0132207230357 | 0132207412604 | 0132207593250 | 0199200204331 | 0299170930716 | 0511170185033
0132205466775 | 0132206519069 | 0132207230725 | 0132207412616 | 0132207593488 | 0199200206678 | 0299170932508 | 0511200014094
0132205473526 | 0132206524193 | 0132207232199 | 0132207412654 | 0132207593490 | 0199200207037 | 0299170933284 | 0511200014777
0132205474416 | 0132206525766 | 0132207232834 | 0132207414650 | 0132207598483 | 0199200211815 | 0299170934504 | 0511200014828
0132205479219 | 0132206528614 | 0132207233445 | 0132207415021 | 0132207598673 | 0199200212274 | 0299170934617 | 0511200015136
0132205480769 | 0132206528652 | 0132207235857 | 0132207415184 | 0132207598736 | 0199200212642 | 0299170935420 | 0511200015287
0132205487796 | 0132206528993 | 0132207238793 | 0132207416985 | 0132207599549 | 0199200212781 | 0299170938140 | 0511200030058
0132205488991 | 0132206529314 | 0132207240373 | 0132207417027 | 0132207601269 | 0199200212894 | 0299170939042 | 0511200031897
0132205506421 | 0132206533104 | 0132207241554 | 0132207417483 | 0132207601651 | 0199200212957 | 0299170942764 | 0511200036739
0132205509040 | 0132206536191 | 0132207241566 | 0132207418373 | 0132207601675 | 0199200213215 | 0299170943604 | 0511200036830
0132205511101 | 0132206536521 | 0132207242646 | 0132207418397 | 0132207601702 | 0199200213227 | 0299170947529 | 0511200043643
0132205512596 | 0132206539948 | 0132207243031 | 0132207418537 | 0132207603188 | 0199200214167 | 0299170955892 | 0511200044191
0132205519864 | 0132206542951 | 0132207243132 | 0132207418551 | 0132207604256 | 0199200215855 | 0299170958346 | 0511200044975
0132205520895 | 0132206543043 | 0132207243207 | 0132207418563 | 0132207611095 | 0199200215918 | 0299170959731 | 0511200045093
0132205541842 | 0132206543245 | 0132207243500 | 0132207418575 | 0132207611172 | 0199200216048 | 0299170959743 | 0511200045435
0132205545325 | 0132206544022 | 0132207243877 | 0132207418587 | 0132207611348 | 0199200217837 | 0299170960863 | 0511200046781
0132205546607 | 0132206544337 | 0132207244666 | 0132207418626 | 0132207611778 | 0199200221906 | 0299170962150 | 0511200048559
0132205546645 | 0132206547045 | 0132207244983 | 0132207418905 | 0132207627401 | 0199200223661 | 0299170968261 | 0511200048977
0132205547840 | 0132206549762 | 0132207245861 | 0132207419643 | 0132207631796 | 0199200224715 | 0299170970120 | 0512200015103
0132205550877 | 0132206550337 | 0132207245950 | 0132207420511 | 0132207635940 | 0199200226569 | 0299170975896 | 0512200015925
0132205556318 | 0132206560911 | 0132207246458 | 0132207420573 | 0132207637201 | 0199200230258 | 0299170978124 | 0512200016663
0132205558504 | 0132206560997 | 0132207246496 | 0132207420674 | 0132207647328 | 0199200230513 | 0299170982368 | 0512200016687




0132205568291 | 0132206563287 | 0132207246941 | 0132207420802 | 0132207653481 | 0199200230703 | 0299170984249 | 0512200016928
0132205569650 | 0132206571384 | 0132207248670 | 0132207420939 | 0132207653544 | 0199200231566 | 0299170991507 | 0512200016980
0132205579955 | 0132206571574 | 0132207248682 | 0132207420991 | 0132207657572 | 0199200240527 | 0299170997505 | 0513170088570
0132205588904 | 0132206578866 | 0132207249522 | 0132207421437 | 0132207657736 | 0199200242509 | 0299170997593 | 0513170097101
0132205591765 | 0132206580193 | 0132207249534 | 0132207421742 | 0132207660864 | 0199200252789 | 0299170997896 | 0513200015980
0132205606686 | 0132206581615 | 0132207250135 | 0132207422872 | 0132207665376 | 0199200256868 | 0299171000257 | 0513200016298
0132205607413 | 0132206587776 | 0132207250793 | 0132207423293 | 0132207678187 | 0199200273801 | 0299171003244 | 0513200016818
0132205611885 | 0132206597273 | 0132207251493 | 0132207423445 | 0132207691697 | 0199200274777 | 0299171006104 | 0513200017001
0132205614555 | 0132206597829 | 0132207251900 | 0132207423572 | 0132207694420 | 0199200276153 | 0299171011618 | 0513200017380
0132205616549 | 0132206598353 | 0132207252078 | 0132207423659 | 0199173605708 | 0199200277043 | 0299171012902 | 0513200017431
0132205624230 | 0132206601660 | 0132207253057 | 0132207424107 | 0199173619435 | 0199200277396 | 0299171013157 | 0515200002202
0132205624242 | 0132206602411 | 0132207253108 | 0132207424246 | 0199173641920 | 0199200280854 | 0299200000225 | 0515200019356
0132205625093 | 0132206607062 | 0132207254252 | 0132207424400 | 0199173669877 | 0199200281693 | 0299200001595 | 0515200019647
0132205625423 | 0132206607137 | 0132207254430 | 0132207424652 | 0199173690600 | 0199200285796 | 0299200001812 | 0515200020084
0132205629374 | 0132206609094 | 0132207254492 | 0132207424676 | 0199173704807 | 0199200288694 | 0299200003882 | 0515200022559
0132205630367 | 0132206609284 | 0132207254618 | 0132207424715 | 0199173710198 | 0199200293297 | 0299200004467 | 0516170136930
0132205630379 | 0132206610520 | 0132207254911 | 0132207424830 | 0199173725171 | 0199200294240 | 0299200005256 | 0516170171008
0132205630557 | 0132206615816 | 0132207255382 | 0132207425061 | 0199173734423 | 0199200294492 | 0299200007529 | 0516170176267
0132205634206 | 0132206615842 | 0132207256020 | 0132207425073 | 0199173740423 | 0199200295077 | 0299200008065 | 0516200011583
0132205636101 | 0132206615866 | 0132207256450 | 0132207425706 | 0199173753638 | 0199200296878 | 0299200008180 | 0516200014570
0132205637027 | 0132206616275 | 0132207256537 | 0132207426317 | 0199173783204 | 0199200296993 | 0299200009640 | 0516200016487
0132205640066 | 0132206618461 | 0132207256602 | 0132207426420 | 0199173784194 | 0199200297251 | 0299200011775 | 0516200032326
0132205641564 | 0132206618562 | 0132207256614 | 0132207427029 | 0199173796572 | 0199200297263 | 0299200015323 | 0516200032340
0132205642391 | 0132206619565 | 0132207256703 | 0132207427322 | 0199173807528 | 0199200299207 | 0299200016566 | 0516200032352
0132205642872 | 0132206619945 | 0132207256741 | 0132207427675 | 0199173808761 | 0199200310433 | 0299200017622 | 0516200032489
0132205643128 | 0132206622821 | 0132207256828 | 0132207427788 | 0199173812032 | 0199200311830 | 0299200017735 | 0516200032542
0132205643433 | 0132206624308 | 0132207257047 | 0132207427877 | 0199173812842 | 0199200312441 | 0299200018360 | 0516200034536
0132205643750 | 0132206624877 | 0132207257655 | 0132207427904 | 0199173827495 | 0199200313381 | 0299200029024 | 0516200034752
0132205647269 | 0132206627698 | 0132207258177 | 0132207427980 | 0199173841441 | 0199200313735 | 0299200034285 | 0516200035022
0132205654870 | 0132206631882 | 0132207258242 | 0132207428008 | 0199173857833 | 0199200316215 | 0299200039850 | 0516200035882
0132205657792 | 0132206633903 | 0132207259029 | 0132207432658 | 0199173866440 | 0199200319113 | 0299200043854 | 0516200036239
0132205678624 | 0132206636445 | 0132207259346 | 0132207432850 | 0199173874321 | 0199200319517 | 0299200046601 | 0516200036328
0132205683847 | 0132206651381 | 0132207259839 | 0132207432886 | 0199173884272 | 0199200332750 | 0299200053894 | 0516200036330
0132205685247 | 0132206653363 | 0132207259877 | 0132207433194 | 0199173889619 | 0199200335292 | 0299200054809 | 0516200037256
0132205685704 | 0132206658697 | 0132207260012 | 0132207433500 | 0199173900390 | 0199200335533 | 0299200055460 | 0516200037357
0132205685728 | 0132206659157 | 0132207260048 | 0132207434921 | 0199173900439 | 0199200336372 | 0299200058572 | 0516200038386
0132205689249 | 0132206671664 | 0132207260062 | 0132207436939 | 0199173900516 | 0199200336396 | 0299200058596 | 0518200001602
0132205692098 | 0132206676809 | 0132207260226 | 0132207437451 | 0199173914091 | 0199200340340 | 0299200058724 | 0518200011349
0132205693849 | 0132206677016 | 0132207260353 | 0132207438935 | 0199173920433 | 0199200343414 | 0299200061042 | 0518200011399
0132205699241 | 0132206677713 | 0132207261178 | 0132207440995 | 0199173930269 | 0199200355979 | 0299200077218 | 0518200012049
0132205709612 | 0132206677890 | 0132207263097 | 0132207441126 | 0199173938895 | 0199200357672 | 0299200085012 | 0518200012190
0132205709698 | 0132206678069 | 0132207263910 | 0132207442066 | 0199173941985 | 0199200357949 | 0299200085656 | 0520170128356
0132205710388 | 0132206680536 | 0132207264052 | 0132207443475 | 0199173944605 | 0199200364132 | 0299200091238 | 0520170132526
0132205711026 | 0132206681072 | 0132207264242 | 0132207444252 | 0199173945242 | 0199200367472 | 0299200093020 | 0520170136415
0132205715814 | 0132206681452 | 0132207264393 | 0132207450036 | 0199173952649 | 0199200368564 | 0299200098075 | 0520170142061




0132205716437 | 0132206681971 | 0132207264646 | 0132207450048 | 0199173955636 | 0199200376231 | 0299200098859 | 0520170142489
0132205716526 | 0132206684641 | 0132207264660 | 0132207450581 | 0199173955650 | 0199200380069 | 0299200103011 | 0520200005056
0132205718801 | 0132206684665 | 0132207264711 | 0132207450707 | 0199173967812 | 0199200384100 | 0299200106236 | 0520200007153
0132205720998 | 0132206686659 | 0132207267342 | 0132207450947 | 0199173992697 | 0199200386283 | 0299200109300 | 0520200011892
0132205724902 | 0132206687967 | 0132207269045 | 0132207451089 | 0199174006328 | 0199200387084 | 0299200109324 | 0520200011955
0132205728536 | 0132206689850 | 0132207269184 | 0132207451522 | 0199174012760 | 0199200387096 | 0299200117863 | 0520200015072
0132205730318 | 0132206689913 | 0132207269742 | 0132207451964 | 0199174017121 | 0199200388835 | 0299200119011 | 0520200021539
0132205730320 | 0132206690211 | 0132207269944 | 0132207452068 | 0199174034594 | 0199200391026 | 0299200132583 | 0520200028821
0132205730332 | 0132206692306 | 0132207270420 | 0132207452133 | 0199174035749 | 0199200391329 | 0299200137374 | 0520200029317
0132205736974 | 0132206695494 | 0132207271067 | 0132207452614 | 0199174053545 | 0199200401194 | 0299200137413 | 0520200029470
0132205741060 | 0132206697440 | 0132207272349 | 0132207452892 | 0199174061919 | 0199200414513 | 0299200137704 | 0520200029759
0132205748833 | 0132206698126 | 0132207272488 | 0132207453388 | 0199174063749 | 0199200415960 | 0299200145003 | 0520200030627
0132205754617 | 0132206704494 | 0132207272945 | 0132207453439 | 0199174063991 | 0199200416204 | 0299200146056 | 0520200031290
0132205760326 | 0132206705954 | 0132207273253 | 0132207453984 | 0199174067157 | 0199200416925 | 0299200146979 | 0520200032433
0132205768813 | 0132206706957 | 0132207274143 | 0132207455233 | 0199174069191 | 0199200419378 | 0299200150478 | 0520200032851
0132205773214 | 0132206707607 | 0132207274179 | 0132207455473 | 0199174086158 | 0199200420955 | 0299200152688 | 0520200033789
0132205775171 | 0132206707621 | 0132207274509 | 0132207455891 | 0199174094940 | 0199200421465 | 0299200153263 | 0520200034035
0132205777723 | 0132206709665 | 0132207274559 | 0132207456630 | 0199174106305 | 0199200429762 | 0299200153302 | 0520200034249
0132205779224 | 0132206709704 | 0132207275247 | 0132207456779 | 0199174109203 | 0199200436880 | 0299200155358 | 0520200035379
0132205783367 | 0132206710216 | 0132207275285 | 0132207456919 | 0199174118884 | 0199200437542 | 0299200155853 | 0520200036043
0132205794665 | 0132206711726 | 0132207275348 | 0132207456933 | 0199174119407 | 0199200438468 | 0299200156010 | 0520200036346
0132205797397 | 0132206713051 | 0132207275413 | 0132207457126 | 0199174121671 | 0199200441217 | 0299200158092 | 0520200036550
0132205797474 | 0132206714345 | 0132207275449 | 0132207457215 | 0199174121784 | 0199200442018 | 0299200158547 | 0525170101750
0132205804240 | 0132206715045 | 0132207275538 | 0132207457227 | 0199174130264 | 0199200455641 | 0299200161358 | 0525170111497
0132205806347 | 0132206715057 | 0132207275564 | 0132207457239 | 0199174135966 | 0199200458400 | 0299200161360 | 0525170112589
0132205806474 | 0132206716428 | 0132207275627 | 0132207457316 | 0199174143873 | 0199200458917 | 0299200166098 | 0525170125364
0132205807073 | 0132206718258 | 0132207275829 | 0132207457328 | 0199174147813 | 0199200462327 | 0299200166276 | 0525170134945
0132205807972 | 0132206723952 | 0132207276555 | 0132207457342 | 0199174150143 | 0199200464703 | 0299200168068 | 0525200002355
0132205812208 | 0132206724741 | 0132207276795 | 0132207457354 | 0199174155972 | 0199200465427 | 0299200168335 | 0525200002571
0132205812335 | 0132206728882 | 0132207276884 | 0132207458826 | 0199174157942 | 0199200465946 | 0299200168501 | 0525200004654
0132205812400 | 0132206741378 | 0132207277077 | 0132207458915 | 0199174182929 | 0199200466406 | 0299200168727 | 0525200010224
0132205812688 | 0132206749358 | 0132207277457 | 0132207458941 | 0199174194458 | 0199200467221 | 0299200168892 | 0525200013146
0132205813124 | 0132206750567 | 0132207278020 | 0132207459019 | 0199174201844 | 0199200467447 | 0299200168979 | 0525200025651
0132205814381 | 0132206751231 | 0132207278525 | 0132207459095 | 0199174201971 | 0199200473384 | 0299200170244 | 0525200026034
0132205824496 | 0132206751368 | 0132207278549 | 0132207459134 | 0199174204970 | 0199200477348 | 0299200170547 | 0525200026111
0132205828222 | 0132206751394 | 0132207279984 | 0132207459184 | 0199174206077 | 0199200482078 | 0299200172062 | 0525200026123
0132205834169 | 0132206757291 | 0132207280686 | 0132207459223 | 0199174216625 | 0199200484341 | 0299200174397 | 0525200026630
0132205835869 | 0132206758509 | 0132207280927 | 0132207459259 | 0199174249442 | 0199200484668 | 0299200176684 | 0525200027897
0132205840551 | 0132206762084 | 0132207280989 | 0132207459285 | 0199174258100 | 0199200485774 | 0399170775009 | 0525200027924
0132205846650 | 0132206763140 | 0132207281069 | 0132207459514 | 0199174273363 | 0199200486640 | 0399170839826 | 0525200028751
0132205852888 | 0132206765261 | 0132207281754 | 0132207459603 | 0199174278875 | 0199200487819 | 0399170841759 | 0525200029689
0132205857314 | 0132206768169 | 0132207282884 | 0132207459639 | 0199174293874 | 0199200488735 | 0399170956303 | 0525200029893
0132205857352 | 0132206769718 | 0132207283851 | 0132207459677 | 0199174306674 | 0199200488759 | 0399170964575 | 0530170161533
0132205857465 | 0132206769934 | 0132207284107 | 0132207459730 | 0199174317958 | 0199200489841 | 0399170969669 | 0530170163250
0132205862599 | 0132206774676 | 0132207285744 | 0132207460278 | 0199174318367 | 0199200498434 | 0399170973295 | 0530170167288




0132205864088 | 0132206777562 | 0132207285756 | 0132207460785 | 0199174319029 | 0199200507270 | 0399170988165 | 0530170192443
0132205866882 | 0132206779859 | 0132207285782 | 0132207460812 | 0199174346141 | 0199200511250 | 0399170992741 | 0530170213528
0132205869209 | 0132206780703 | 0132207286367 | 0132207461245 | 0199174347776 | 0199200514033 | 0399171000068 | 0530170224888
0132205870418 | 0132206782115 | 0132207286987 | 0132207461269 | 0199174354628 | 0199200521543 | 0399171033455 | 0530170229465
0132205873986 | 0132206785304 | 0132207287790 | 0132207461803 | 0199174377796 | 0199200523068 | 0399171046141 | 0530170230814
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05700006800394750 | 05700456100087549 | 05700476100045727 | 05703037100164335 | 05708084900030402 | 05723236000269899
05700006800399692 | 05700456100088042 | 05700476100046469 | 05703037200136522 | 05708084900044783 | 05723236000274857
05700006800400821 | 05700456100091947 | 05700476100046949 | 05703037300124188 | 05708085200025448 | 05725067300061357
05700006800402843 | 05700456100092648 | 05700476100047459 | 05703037300129989 | 05708085200056682 | 05725067300063528
05700006800403015 | 05700456100094669 | 05700476100048234 | 05703037400232907 | 05708085200056690 | 05725067400012862

18




05700006800403635 | 05700456100094909 | 05700476100049448 | 05703037400235280 | 05708085200059488 | 05725256000418849
05700006800405606 | 05700456100096227 | 05700476100050255 | 05703037400239563 | 05708085400037417 | 05725256000562133
05700006800405721 | 05700456100099585 | 05700476100055338 | 05703037400246048 | 05708085600045640 | 05725256000691593
05700006800406455 | 05700456100103783 | 05700476200053985 | 05703037600195789 | 05708085700001808 | 05725256000703612
05700006800406570 | 05700456100103866 | 05700476200062101 | 05703037600211677 | 05708085700045052 | 05725256000725953
05700006800406745 | 05700456100106075 | 05700476200065732 | 05703037600225289 | 05708086000574494 | 05725256000729062
05700006800415373 | 05700456200020531 | 05700476200068751 | 05703037700279558 | 05708086000990443 | 05725256000730912
05700006800417437 | 05700456200034573 | 05700476300029562 | 05703037700282974 | 05708086000999493 | 05725256000733460
05700006800421215 | 05700456200035646 | 05700476300046657 | 05703037700289656 | 05708086001003089 | 05725256000733510
05700006800421405 | 05700456300043631 | 05700476300051111 | 05703037700290035 | 05708086001003204 | 05725256000733528
05700006800421496 | 05700456300055593 | 05700476300052366 | 05703037700291611 | 05708086001003246 | 05725256000738469
05700006800421538 | 05700456300066814 | 05700476300052622 | 05703037900059339 | 05708086001011033 | 05725256000742396
05700006800429143 | 05700456300072374 | 05700476600047975 | 05703037900090003 | 05708086001015711 | 05725256000748112
05700006800429192 | 05700456300081649 | 05700476600055713 | 05703037900095275 | 05708086100223315 | 05725256000750613
05700006800431875 | 05700456300082100 | 05700476600059376 | 05703037900101180 | 05708086100234726 | 05725256000751884
05700006800440686 | 05700456300083371 | 05700476700065653 | 05703037900102527 | 05708086100237588 | 05725256000755414
05700006900299131 | 05700456300087687 | 05700476900044839 | 05703037900107278 | 05708086100242182 | 05725256000759457
05700006900326298 | 05700456300091556 | 05700476900050018 | 05703038000074640 | 05708086100249526 | 05725256000760455
05700006900336362 | 05700456300091564 | 05700476900050646 | 05703038000080852 | 05708087000104365 | 05725256000761065
05700006900340778 | 05700456300091895 | 05700476900056452 | 05703038100058741 | 05708087200011949 | 05725256000764986
05700006900349696 | 05700456300098007 | 05700476900057849 | 05703038100144483 | 05708087200012210 | 05725256000765892
05700006900351346 | 05700456400001471 | 05700477000031478 | 05703038100149391 | 05709091500026531 | 05725256000769795
05700006900360362 | 05700456400052482 | 05700477000061731 | 05703038300099602 | 05709091500027133 | 05725256300011757
05700006900366138 | 05700456400063851 | 05700477000063687 | 05703038400055538 | 05709091500030467 | 05725256300015378
05700006900372300 | 05700456400065757 | 05700477000068488 | 05703039100081246 | 05709091500030681 | 05725256300019099
05700006900381095 | 05700456400066102 | 05700477000068595 | 05703039100082061 | 05709091800028815 | 05725256300020444
05700007000622594 | 05700456400066326 | 05700477000070971 | 05703039200117437 | 05709091800031421 | 05725256300020576
05700007000623873 | 05700456400066334 | 05700477000072365 | 05703039300046007 | 05709096000439456 | 05725256300021749
05700007000641925 | 05700456400067126 | 05700477100085010 | 05703039400094212 | 05709096000766569 | 05725256300022416
05700007000648722 | 05700456400068371 | 05700477100087503 | 05703039600048232 | 05709096000971755 | 05725256300023174
05700007000655107 | 05700456400073793 | 05700477100088956 | 05703039600051178 | 05709096001006049 | 05725256300024388
05700007000657079 | 05700456800122190 | 05700477100089715 | 05703039700026971 | 05709096001036756 | 05725256500048153
05700007000658358 | 05700456800126498 | 05700477100090671 | 05703039800039304 | 05709096001064972 | 05725256500048328
05700007000673431 | 05700457000158240 | 05700477100092891 | 05703393600009888 | 05709096001080499 | 05725256500056305
05700007000681038 | 05700457000163315 | 05700477100094871 | 05703393700024100 | 05709096001087320 | 05725256500059135
05700007100550638 | 05700457000163356 | 05700477100106188 | 05703393700024654 | 05709096001087338 | 05725256500060406
05700007100553293 | 05700457000163554 | 05700477300068501 | 05703393900013093 | 05709096001100891 | 05725256500061701
05700007100555033 | 05700457000164602 | 05700477300074673 | 05703394000025458 | 05709096001104091 | 05725256500061875
05700007100558565 | 05700457200086290 | 05700477300078716 | 05703394000047593 | 05709096001107409 | 05725256500062386
05700007100565131 | 05700457200104788 | 05700477300098920 | 05703395400035682 | 05709096001108928 | 05725256500065074
05700007100569802 | 05700457200106288 | 05700477300099449 | 05703395400040922 | 05709096001116285 | 05725256500068136
05700007100579710 | 05700457200116147 | 05700477400045961 | 05703395400042167 | 05709096001117358 | 05725256600031778
05700007100582409 | 05700457200129967 | 05700477400047801 | 05703395400042878 | 05709096001119354 | 05725256600036447
05700007100582912 | 05700457300233628 | 05700477500049343 | 05703395400043389 | 05709096001120931 | 05725256600038161
05700007100596367 | 05700457300248782 | 05700477500051281 | 05703395400045665 | 05709096001125229 | 05725257100024297
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05700007200475991 | 05700457300249582 | 05700477600037503 | 05703395400046200 | 05709096001127951 | 05725257100025567
05700007200542113 | 05700457300250184 | 05700477700024898 | 05703395400046630 | 05709096001134304 | 05725257100025757
05700007200552062 | 05700457300252024 | 05700477700027388 | 05703395400047323 | 05709096200149129 | 05725257100025898
05700007300419980 | 05700457300254574 | 05700477700029376 | 05703396000165606 | 05709096200152339 | 05725257100026821
05700007400544026 | 05700457300259649 | 05700477700031166 | 05703396000178757 | 05709096200156637 | 05725257100029312
05700007400548035 | 05700457300268384 | 05700477700035100 | 05703396000179334 | 05709096200157734 | 05725257100029585
05700007400548480 | 05700457300273780 | 05700477700035183 | 05703396100045732 | 05709096200158252 | 05725257100029882
05700007400557184 | 05700457400123166 | 05700477700036348 | 05703396100046136 | 05709096200160845 | 05726266000392786
05700007400565526 | 05700457400130161 | 05700477700036355 | 05703396100046268 | 05709096200161280 | 05726266000394030
05700007400574478 | 05700457400146787 | 05700477700036454 | 05703396400051257 | 05709096200163104 | 05726266000405109
05700007400575558 | 05700457400147033 | 05700477700036470 | 05703396400051513 | 05709096400037355 | 05726266000408756
05700007400576374 | 05700457400155275 | 05700477700036504 | 05703396400079290 | 05709096400071867 | 05726266000414465
05700007400578065 | 05700457400156000 | 05700477700036793 | 05703396600022736 | 05709096400072162 | 05726266000419753
05700007400581978 | 05700457400156745 | 05700477700037247 | 05703396700068803 | 05709096400073970
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Anexo 8
Descripcion y caracteristicas Créditos No Vis

1. Condiciones de los Créditos No Vis

La totalidad de los Créditos No VIS han sido originados de conformidad con los requisitos
y condiciones definidos en la Ley 546 de 1999 para el efecto. Algunos de estos Créditos
No VIS cuentan con el beneficio de la Cobertura FRECH y dentro de estos también algunos
cuentan con el beneficio de la Cobertura Adicional. La descripcion de las condiciones
especificas de la Cobertura FRECH y de la Cobertura Adicional se encuentra detallada en
el Anexo 3 de este Reglamento. La composicion de los Créditos No VIS se describe de la
siguiente forma:

Capital Vigente por Originador y Caracteristicas de los Créditos No VIS

Créditos con Cobertura Créditos sin Cobertura Total créditos
FRECH FRECH
Entidad No. de Saldo en Pesos No. de Saldo en Pesos No. de Saldo en Pesos
Créditos Colombianos Crédit Colombianos Créditos Colombianos
(1) 0s
Banco Caja Social 707 49.670.154.289,10 2.525| 181.289.248.453,02 3.232| 230.959.402.742,12
Banco Davivienda 850 73.005.017.223,09 1.867| 192.552.196.746,93 2.717 | 265.557.213.970,02
Total 1557 122.675.171.512,19 4,392 | 373.841.445.199,95 5.949 | 496.516.616.712,14

(1) Dentro de este nimero se incluyen 1.291 Créditos No Vis con Cobertura Adicional

2. Créditos No VIS con Cobertura FRECH y Cobertura Adicional

La proporcion entre los Créditos No VIS que cuentan con el beneficio de la Cobertura
FRECH y de la Cobertura Adicional y el total de los Créditos No VIS es la siguiente:

Créditos No VIS con Cobertura FRECH / Cobertura Adicional

Capital Capital
Numero Vigente / | Vigente / Tasa con Tasa
de Créditos Total Plazo | Cobertura | Deudor LTV
Tipo de | Créditos Capital Vigente No VIS | Créditos | restante | FRECH PP (%) | Actual
Cobertura | No VIS | Pesos Colombianos (%) (%) (meses) | PP (%) (1) (2) PP
FRECH 1557 | 122.675.171.512,19 24,71 24,71 157,37 9,90 7,09 54,42
Adicional 1291 | 106.191.880.245,89 21,39 21,39 158,76 9,83 7,06 55,30

LTV: Relacion Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

PP: Promedio Ponderado




3. Tipo de crédito, plazo restante, tasay LTV Actual de los Créditos No VIS

La composicién de los Créditos No VIS por tipo de credito teniendo en cuenta los criterios
de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio ponderada y (iv) LTV Actual se

describe a continuacion:

Capital vigente. Edad y calificacion por Rango de edad restante de Créditos No VIS

Tasa con
NUmero de Plazo Cobertura Tasa LTV
Tipo de Créditos No | Capital Vigente Capital restante | FRECH PP | Deudor PP | Actual
Crédito VIS (Pesos) Vigente (%) | (meses) (%) (1) (%) (2) PP%
No VIS 5949 | 496.516.616.712,14 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64
Total 5949 | 496.516.616.712,14 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

4. Calificacion, plazo restante, tasay LTV Actual de los Créditos No VIS

La composicion de los Créditos No VIS por rangos de calificacion teniendo en cuenta los
criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio ponderada y (iv) LTV
Actual se describe a continuacion:

Capital Vigente y LTV Actual de los Créditos No VIS por calificacion

Plazo Tasa con Tasa
No. restante Cobertura Deudor LTV
Créditos Capital Vigente Capital PP FRECH PP (%) PP (%) | Actual
Calificacion | No VIS | (Pesos Colombianos) | Vigente % | (meses) Q) 2 PP %
A 5949 496.516.616.712,14 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64
Total 5949 496.516.616.712,14 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia ~ PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

5. Scoring de Originacion, Scoring de Comportamiento, plazo restante, tasay LTV
Actual de los Créditos No VIS

La composicion de los Créditos No VIS por rangos de Scoring de Originacién y Scoring de
Comportamiento teniendo en cuenta los criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante,
(iii) tasa promedio ponderada y (iv) LTV Actual se describe a continuacion:

Capital Vigente y Plazo por Rango de Scoring Originacion Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Edad Cobertura | Deudor LTV
Rango Cantidad Capital Vigente Vigente | Score | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual
Score créditos (Pesos) (%) PP (meses) (%) (1) ) PP
994-1000 223 13.929.379.699,01 4,38 995,6 114,43 10,87 10,27 29,17
992-994 459 37.939.910.492,94 11,93| 993,5 135,68 10,58 9,80 42,75
991-992 164 13.477.164.483,05 4,24 992,0 163,89 10,67 9,92 45,95




Capital Vigente y Plazo por Rango de Scoring Originacion Créditos No VIS

Tasa con Tasa
Capital Edad Cobertura | Deudor LTV

Rango Cantidad Capital Vigente Vigente | Score | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual

Score créditos (Pesos) (%) PP (meses) (%) (1) ) PP
988-991 1231| 129.944.306.304,88 40,88 | 989,7 167,63 10,52 9,53 57,01
987-988 27 2.141.900.327,45 0,67 | 988,0 134,92 10,76 9,81 48,89
984-987 326 24.197.595.372,21 7,61| 986,2 168,16 10,91 10,22 55,77
982-984 190 18.970.449.827,18 5,97 | 9835 170,00 10,67 9,76 59,16
980-982 30 3.051.137.968,10 0,96| 982,0 160,44 10,30 8,84 57,23
977-980 104 7.886.128.063,42 2,48 | 9791 170,31 10,57 9,60 57,08
973-977 86 8.511.920.245,90 2,68| 976,5 166,29 10,52 9,30 58,72
969-973 95 10.155.173.182,47 3,19 9719 168,93 11,01 10,48 56,63
964-969 32 2.170.251.255,13 0,68| 966,6 163,95 10,78 10,16 53,14
959-964 58 6.365.963.750,41 2,00 962,2 167,12 10,72 10,01 60,78
952-959 49 4.625.354.078,19 1,45| 956,44 167,56 10,60 9,60 57,12
939-952 73 7.083.783.304,47 2,23| 9451 166,64 10,49 9,41 58,45
918-939 35 2.497.398.944,25 0,79| 9273 160,36 11,39 10,88 48,06
878-918 42 3.763.809.178,43 1,18| 8995 158,14 10,88 10,21 53,23
801-878 89 8.753.194.427,21 2,75| 8618 161,36 10,58 9,70 54,63
686-801 99 11.021.342.521,30 3,47 7254 167,14 10,87 10,02 57,72
0-686 19 1.453.833.496,72 0,46| 6118 168,80 10,83 10,31 58,15
Total 3431| 317.939.996.922,72 100, 970,4 160,88 10,63 9,76 53,57
LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia ~ PP: Promedio Ponderado

(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH
Capital Vigente y Plazo por Rango de Scoring Comportamiento Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Edad Cobertura | Deudor LTV

Rango Cantidad Capital Vigente Vigente | Score | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual

Score créditos (Pesos) (%) PP (meses) (%) (1) (2 PP
988 - 990 61 2.786.193.133,80 1,56 | 989,5 81,91 10,95 10,69 | 26,77
987 - 988 267 | 11.555.001.375,09 6,47| 988,0 69,90 11,09 10,65| 21,23
986 - 987 154 8.251.771.197,24 4,62 | 987,0 96,54 11,11 10,46| 29,43
984 - 986 435| 25.727.156.959,36 14,41 | 985,2 131,01 11,29 10,86| 32,56
981 - 984 764 | 59.603.239.028,87 33,37| 982,5 143,23 11,41 10,94 | 42,13
953 - 981 681| 59.000.499.062,57 33,04| 977,7 153,13 11,33 11,13| 54,55
937 - 953 26 1.611.872.517,06 0,90| 946,2 127,02 11,62 11,26| 34,09




Capital Vigente y Plazo por Rango de Scoring Comportamiento Créditos No VIS

Tasa con Tasa

Capital Edad Cobertura | Deudor LTV

Rango Cantidad Capital Vigente Vigente | Score | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual

Score créditos (Pesos) (%) PP (meses) (%) (1) (2) PP
907 - 937 70 5.613.346.565,19 3,14 | 9245 142,77 11,63 11,28| 43,79
873 - 907 21 1.315.580.810,39 0,74| 8914 142,18 12,00 11,56| 46,36
826 - 873 22 1.689.672.663,28 0,95| 850,6 139,82 12,08 11,63| 43,20
691 - 826 13 1.094.075.354,14 0,61| 769,9 143,37 12,56 12,30| 37,34
484 - 691 3 225.871.009,27 0,13| 622,9 171,04 11,61 11,61| 45,65
0 - 484 1 102.340.113,16 0,06 | 445,0 146,00 11,50 11,50| 21,47
Total 2518 178.576.619.789,42 100| 975,9 136,72 11,35 10,98| 42,66

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia

PP: Promedio Ponderado

(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

6. Plazo inicial, plazo restante y edad de los Créditos No VIS

La edad promedio ponderado de los Créditos No VIS es de 20,46 meses. Fueron originados
entre octubre de 2006 y julio de 2014. El plazo original promedio ponderado del total de los
Créditos No VIS es de 172,65 meses, mientras que el plazo restante promedio ponderado es
de 152,16 meses. El plazo restante es un mejor indicador de la madurez de la cartera que la
edad ya que los plazos iniciales de colocacion de la cartera no son uniformes en los
Créditos No VIS. La composicion de los Créditos No VIS por rangos de plazo restante
teniendo en cuenta los criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio
ponderada y (iv) LTV Actual se describe a continuacion:

Capital vigente, Plazo y tasa por Rango de Plazo restante Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Rango de Capital Vigente Vigente | restante | FRECHPP | PP (%) | Actual
Plazo Restante (Pesos) (%) (meses) (%) (1) ) PP

Entre 1y 36 meses 1.973.423.812,78 0,40 30,18 11,28 10,79 16,44
Entre 36 y 72 meses 16.338.009.223,62 3,29 56,19 10,94 10,26 | 32,38
Entre 72 y 108 meses 37.191.629.405,61 7,49 96,65 10,95 10,47| 39,56
Entre 108 y 154 meses | 105.601.205.628,04 21,27| 135,94 11,34 10,77| 42,10
Entre 154 y 180 meses | 329.708.216.993,53 66,40 167,89 10,73 9,96| 54,12
Més de 180 meses 5.704.131.648,56 1,15| 225,08 11,56 11,37| 57,42
Total 496.516.616.712,14| 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia

PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH



La composicién de los Créditos No VIS por rangos de plazo inicial teniendo en cuenta los
criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio ponderada y (iv) LTV
Actual se describe a continuacion:

Capital vigente, Plazo inicial y tasa por Rango de Plazo inicial Créditos No VIS

Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Rango Plazo Capital vigente Vigente | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual
Inicial (Pesos) (%) (meses) (%) (1) 2 PP

Menor o igual a 72 meses 7.166.081.417,85 1,44 49,20 10,89 10,31 35,92
Entre 72 y 108 meses 6.420.467.520,05 1,29 72,03 10,98 10,44 40,32
Entre 108 y 154 meses 47.840.248.652,90 9,64 101,83 10,98 10,35 42,87
Entre 154 y 180 meses 424.600.063.673,14 85,52 160,06 10,87 10,15 50,74
Més de 180 meses 10.489.755.448,20 2,11 182,81 11,25 11,08 51,17
Total 496.516.616.712,14 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia ~ PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

7. Tasa de interés y unidad de denominacién de los Créditos No VIS

Todos los Créditos No VIS se encuentran denominados en Pesos Colombianos. La Tasa de
Interés Promedio Ponderada Sin Cobertura FRECH reconocida en Pesos Colombianos es
de 10,20%, mientras que la Tasa de Interés Promedio Ponderada Con Cobertura FRECH
reconocida en Pesos Colombianos es de 10,89%.

La composicion de los Créditos No Vis por rangos de tasa incluyendo la Cobertura FRECH
teniendo en cuenta los criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio
ponderada y (iv) LTV Actual se describe a continuacion:

Capital vigente y Plazo por Tasa Créditos No Vis
Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Capital Vigente Vigente | restante | FRECHPP | PP (%) | Actual
Rango tasa (Pesos) (%) (meses) (%) (1) (@) PP
Entre 9% y 10% 144.261.474.982,93 29,05 158,45 9,59 7,80 53,36
Entre 10% y 11% 147.791.518.936,21 29,77 146,27 10,52 10,21| 46,96
Entre 11% y 12% 135.789.468.658,92 27,35 154,20 11,70 11,61| 50,26
Entre 12% y 13% 50.104.958.814,92 10,09 152,21 12,59 12,37| 48,03
Entre 13% y 14% 18.569.195.319,16 3,74 136,00 13,53 12,50 41,95
Total 496.516.616.712,14| 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia ~ PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH



8. Estado de Morosidad de los Créditos No VIS

La mora promedio de la totalidad de los Créditos No Vis es actualmente de 1,05 dias.

9. LTV de los Créditos No VIS

Los Créditos No VIS presentan un indicador LTV Original de 58,71%. La relacion LTV
Actual promedio ponderado de los Créditos No VIS es de 49,64%. La composicion de los
Créditos No VIS por rangos de LTV Original y Actual teniendo en cuenta los criterios de
(i) capital vigente, (ii) plazo restante y (iii) tasa promedio ponderada se describe a
continuacion:

Capital Vigente y Plazo por Rango de LTV Original Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Rango LTV Capital Vigente Vigente | restante | FRECHPP | PP (%) | Actual
Original (Pesos) (%) (meses) (%) (1) ) PP
Menor o igual al 10% 85.762.532,40 0,02 157,28 11,16 11,16 7,67
Entre 10% y 20% 3.213.468.519,89 0,65 121,51 11,12 10,85| 13,84
Entre 20% y 30% 15.441.393.222,36 3,11 142,73 11,16 10,95| 21,81
Entre 30% y 40% 33.428.968.169,95 6,73 144,06 11,01 10,60| 29,66
Entre 40% y 50% 56.122.438.190,84 11,30 148,33 10,93 10,50| 38,13
Entre 50% y 60% 95.078.113.874,87 19,15 151,80 10,91 10,23| 46,81
Entre 60% y 70% 293.146.472.201,83 59,04 154,82 10,85 10,04| 56,92
Total 496.516.616.712,14| 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64
LTV: Relacion Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH
Capital Vigente y Plazo por Rango de LTV Actual Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Rango LTV Capital Vigente Vigente | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual
Actual (Pesos) (%) (meses) (%) (1) ) PP

Menor o igual al 10% 1.965.955.255,75 0,40 88,37 11,28 11,14 7,42
Entre 10% y 20% 14.018.672.164,32 2,82 107,59 11,11 10,82| 15,95
Entre 20% y 30% 39.825.045.264,07 8,02 130,13 11,06 10,72 25,60
Entre 30% y 40% 65.878.220.992,94 13,27 138,26 11,12 10,60| 35,18
Entre 40% y 50% 97.549.247.340,70 19,65 149,66 11,04 10,37| 45,43
Entre 50% y 60% 135.890.338.295,73 27,37 156,93 10,82 10,15| 55,34




Capital Vigente y Plazo por Rango de LTV Actual Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | Deudor LTV
Rango LTV Capital Vigente Vigente | restante | FRECH PP | PP (%) | Actual
Actual (Pesos) (%) (meses) (%) (1) (@) PP
Entre 60% y 70% 141.389.137.398,63 28,48 167,39 10,68 9,71 64,52
Total 496.516.616.712,14| 100,00 152,19 10,89 10,20 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia PP: Promedio Ponderado
(1) Tasa con Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

Para efectos de actualizar el valor de las Garantias Hipotecarias y calcular el indicador LTV
actual, la Titularizadora aplica una metodologia basada en el ajuste del valor de registro
inicial del inmueble de acuerdo a un indice de precios de vivienda resultado de combinar
los indices de Camacol y del Dane. Del afio 1986 hacia atras el indice toma en todo
momento un valor de 100. A partir de 1986 y hasta el afio 1996 el indice parte de un valor
de 100, ajustandose de conformidad con las variaciones del indice de precios de Camacol.
Del afio 1997 en adelante se ajusta con las variaciones del indice de precios del Dane por
ciudad y estrato socioeconémico. Como complemento de lo anterior y para mitigar posibles
desviaciones por falta de informacién derivada de la inexistencia de indice para una ciudad
determinada, o informacion relacionada con el estrato socioecondémico, el indice se ajusta
teniendo en cuenta los siguientes factores: (i) para los inmuebles ubicados en ciudades en
donde no existe un indice de precios de vivienda se aplica el indice aplicable a la ciudad
mas cercana geograficamente; y (ii) para los inmuebles en relacion con las cuales no se
conozca el estrato, el indice a utilizar se estructura a partir de una tabla en la que se integra
el valor del avaluo original del inmueble con un determinado estrato.

10. Distribucion geogréfica de los Créditos No VIS

La composicion del portafolio de Créditos No VIS por ciudades teniendo en cuenta los
criterios de (i) capital vigente, (ii) plazo restante, (iii) tasa promedio ponderada y (iv) LTV
Actual se describe a continuacion:

Capital Vigente, Tasay LTV por Ciudad Créditos No VIS
Tasa con Tasa
Capital | Plazo | Cobertura | peydor | LTV
Capital Vigente Vigente | restante FRECH PP (%) | Actual
Ciudad (Pesos) (%) (meses) PP (%) (1) ) PP

BARRANQUILLA | 15.975.683.409,23 3,22 154,76 10,74 9,98| 49,96
BOGOTA 261.049.912.184,75 52,58 150,09 11,00 10,45| 48,72
BUCARAMANGA | 30.060.770.827,59 6,05 156,88 10,62 9,49| 51,49
CALI 14.710.377.078,40 2,96 148,83 10,75 9,68| 51,72
CARTAGENA 10.303.123.427,85 2,08 160,34 10,92 10,61 | 47,42




Capital Vigente, Tasay LTV por Ciudad Créditos No VIS

Tasa con Tasa
Capital Plazo Cobertura | peydor | LTV
Capital Vigente Vigente | restante FRECH PP (%) | Actual
Ciudad (Pesos) (%) (meses) | PP (%) (1) 2) PP

CUCUTA 7.781.181.024,38 1,57| 153,70 10,67 9,55| 49,40
MEDELLIN 17.047.039.740,01 3,43 152,52 10,98 10,30 | 47,44
OTRAS 129.688.892.733,35 26,12| 154,29 10,78 9,94 50,91
VILLAVICENCIO 9.899.636.286,58 1,99 156,45 10,86 9,97| 54,66
TOTAL 496.516.616.712,14 | 100,00, 152,19 10,89 10,20 | 49,64

LTV: Relacién Saldo de Capital del Crédito Hipotecario/ Valor de Garantia PP: Promedio Ponderado
(1) Tasacon Cobertura FRECH / (2) Tasa Deudor PP: Neta del beneficio de Cobertura FRECH

11. Saldo de Capital de los Créditos No VIS por sistemas de amortizacion

A continuacion se describe la relacion del saldo de capital de los Créditos No VIS de
acuerdo a los sistemas de amortizacion aplicados:

Capital vigente por Sistema de Amortizacién Créditos No VIS

Sistema de amortizacion | Capital Vigente (Pesos) | Capital Vigente (%0)
Cuota Fija 432.944.007.972,66 87,20
Abono Constante a Capital 63.572.608.739,48 12,80
Total 496.516.616.712,14 100,00

12. Descripcion de los sistemas de amortizacion en Pesos

Los Créditos No Vis estan denominados en Pesos segln tres sistemas de amortizacion: (i)
cuota fija, (ii) abono constante a capital y (iii) sistema de amortizacion FRECH en Pesos:

12.1 Cuota fija

Bajo este sistema, el Deudor amortiza capital e intereses en cuotas de igual valor en Pesos a
lo largo de la vida del Crédito No Vis. Las cuotas de amortizacion se determinan de
conformidad con la siguiente formula.
Fil+ )
A,i" = —?‘EP
L+r) -1

Donde: Aj = Cuota del mes j en Pesos; r = Tasa real (mensual); n = plazo del crédito en meses; P = Saldo
original.



12.2  Abono constante a capital

Bajo este sistema el Deudor amortiza un porcentaje fijo del capital inicial en cada cuota y
los intereses se pagan cada mes, sobre el saldo vigente. Asi, la cuota total, incluyendo
capital e intereses esta dada por

-1 'x'|r

r

P
A= —* P|=\1— -

Donde el primer término corresponde a la amortizacion de capital, el segundo término a los intereses y Aj =
Cuota del mes j en Pesos; r = Tasa real (mensual); n = plazo del crédito en meses; P = Saldo original

12.3 Sistema de amortizacion FRECH en Pesos

Consiste en una cuota decreciente en Pesos mientras se encuentre vigente la cobertura, de
tal forma que al combinarse con ésta, la cuota que deba pagar el cliente (Cuota cliente) sea
fija en Pesos.

Este sistema tendria la siguiente formulacion mientras esté vigente la cobertura:

A =4

7 J_ cliente

+4,

7 _eodertura

Donde Aj = Cuota total del crédito: Aj_cliente=Cuota que paga el cliente en el mes j en Pesos; Aj_cobertura
= Cobertura FRECH en el mes j en Pesos.

. . b
A _ Ins:rall + Ins:ra I

7 _cliente — ] "
1+i,, "-1

neta

Donde: Aj_cliente = Cuota que paga el cliente en el mes j en Pesos; ines = Tasa neta mensual( r - icopertura); N =
plazo del crédito en meses; P = Saldo original; ; r = Tasa real pactada (mensual); icoperura= tasa cobertura
mensual.

i—1
l+7 7 -1 (1/12)
1+ Loobavtura

A

7 _cabsﬂurﬂ:

-1
r

Donde: Aj_cobertura = Cobertura FRECH en el mes j en Pesos; inta = Tasa neta mensual( r - igopertura); N =
plazo del crédito en meses; P = Saldo original; ; r = Tasa real pactada (mensual); icobertura= tasa cobertura
mensual.



13. Metodologia de valoracion.

El valor actualizado de los Creditos No Vis se establece a partir del descuento de los flujos
proyectados teniendo en consideracion las Condiciones Contractuales de los Créditos No
Vis descontados a la tasa de negociacion acordada con el Vendedor Autorizado.

14. Tipo de vivienda

Los inmuebles que garantizan los Créditos No Vis corresponden a edificaciones
unifamiliares o multifamiliares destinadas a vivienda, las cuales se encuentran ubicadas
dentro del perimetro urbano o anillo vial de las ciudades donde fueron originados.

15. Informacion sintética sobre refinanciaciones y politicas de refinanciacion

En cuanto a la normalizacion de los Créditos No Vis, la Titularizadora ha definido los
planes de normalizacion que el Administrador Autorizado podra ofrecer a los Deudores que
se encuentren mora. Dichos planes pueden ser aplicados por el Administrador Autorizado
sin autorizacion previa por parte de la Titularizadora siempre que el Deudor cumpla con los
requisitos definidos para su evaluacion, y las nuevas condiciones de la obligacion se ajusten
a las condiciones definidas por la Titularizadora para el efecto. Los tipos de normalizacién
de Créditos No Vis definidos son los siguientes:

1. Ampliacion de plazo

2. Cambio de sistema de amortizacion (de una cuota alta a una mas
baja (ofreciendo al deudor el sistema que mas se ajuste a sus

Tipo de reestructuracion v
condiciones de pago).

3. Reestructuracion global: Cambiar mas de una condicién del
Crédito Hipotecario.

En la actualidad los planes de normalizacion manejados por el Administrador Autorizado
contempla atribuciones de condonacion de capital o intereses en los términos definidos en
el Manual de Administracion de Cartera Productiva. En el evento de que las propuestas
presentadas por los Deudores o por el Administrador Autorizado correspondiente excedan
las atribuciones otorgadas por la Titularizadora al mismo, o dicha propuesta implique la
condonacién de uno o mas de los conceptos que conforman el saldo insoluto de la deuda,
cada solicitud debe ser remitida a la Titularizadora para su evaluacion y decision con la
informacién soporte, previa evaluacién y definicion de viabilidad por parte del
Administrador Autorizado.

No obstante lo anterior, dependiendo de la situacion del mercado hipotecario en general y
de la cartera titularizada en particular la Titularizadora podra realizar la definicion de
atribuciones graduales con el objetivo de permitir al Administrador Autorizado una mayor
efectividad de respuesta al Deudor al momento de normalizar las obligaciones que se
encuentran en mora.
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16. Flujo de fondos proyectado de los Créditos No Vis

El flujo de fondos proyectado en Pesos de los Creditos No Vis teniendo en cuenta

escenario de prepago y mora esperada se presenta a continuacion:

Saldo de Capital Total de

Mes Pago Total Pago de Capital Pago de Intereses los Créditos No Vis
0 - - - 496.516.616.712
1 13.061.029.101 9.039.736.551 4.021.292.550 487.476.880.161
2 12.832.149.219 8.889.740.829 3.942.408.390 478.587.139.332
3 12.606.711.748 8.741.923.002 3.864.788.746 469.845.154.232
4 12.637.569.870 8.596.287.679 4.041.282.191 461.248.350.588
5 12.413.901.491 8.452.872.187 3.961.029.303 452.794.119.712
6 12.193.743.812 8.311.637.271 3.882.106.542 444.479.617.310
7 11.977.033.635 8.172.537.271 3.804.496.363 436.302.026.002
8 11.763.718.541 8.035.543.295 3.728.175.245 428.258.383.534
9 11.553.757.290 7.900.623.737 3.653.133.553 420.345.661.027
10 11.347.149.557 7.767.776.070 3.579.373.487 412.560.305.363
11 11.142.716.575 7.635.760.601 3.506.955.974 404.900.665.468
12 10.940.902.514 7.505.224.982 3.435.677.533 397.364.413.143
13 10.744.114.380 7.378.497.992 3.365.616.388 389.946.972.777
14 10.550.364.519 7.253.712.193 3.296.652.326 382.646.361.297
15 10.358.269.675 7.129.316.312 3.228.953.363 375.461.854.386
16 10.170.291.033 7.007.851.449 3.162.439.584 368.390.305.700
17 9.985.415.658 6.888.320.105 3.097.095.552 361.429.697.861
18 9.801.922.805 6.769.031.180 3.032.891.625 354.579.942.237
19 9.622.623.583 6.652.889.775 2.969.733.808 347.837.809.838
20 9.446.578.317 6.538.810.057 2.907.768.259 341.201.283.507
21 9.274.337.728 6.427.140.074 2.847.197.654 334.668.189.795
22 9.101.741.891 6.314.261.314 2.787.480.577 328.239.514.889
23 8.932.599.578 6.203.623.040 2.728.976.537 321.913.727.724
24 8.768.053.601 6.096.987.756 2.671.065.845 315.686.801.228
25 8.606.184.243 5.991.838.977 2.614.345.266 309.557.421.729
26 8.447.252.168 5.888.744.438 2.558.507.730 303.523.198.756
27 8.289.897.332 5.785.929.369 2.503.967.963 297.583.968.994
28 8.135.371.635 5.685.077.350 2.450.294.285 291.737.930.825
29 7.983.516.130 5.585.886.916 2.397.629.213 285.982.850.884
30 7.830.742.608 5.484.771.615 2.345.970.993 280.320.960.227
31 7.683.475.474 5.388.364.459 2.295.111.015 274.747.070.129
32 7.539.800.978 5.294.633.141 2.245.167.838 269.258.882.016
33 7.397.286.524 5.201.012.602 2.196.273.923 263.856.333.343
34 7.255.734.509 5.107.575.555 2.148.158.954 258.539.699.441
35 7.117.998.176 5.016.979.185 2.101.018.991 253.306.345.444
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36 6.980.303.597 4.925.544.970 2.054.758.627 248.157.383.949
37 6.844.025.108 4.833.049.321 2.010.975.787 243.094.556.394
38 6.716.015.631 4.748.063.914 1.967.951.718 238.110.895.837
39 6.589.927.406 4.663.838.032 1.926.089.374 233.206.160.007
40 6.466.174.875 4.580.886.319 1.885.288.556 228.379.493.353
41 6.344.307.930 4.499.558.561 1.844.749.368 223.630.098.028
42 6.223.849.421 4.419.194.452 1.804.654.968 218.957.615.623
43 6.103.658.763 4.338.530.801 1.765.127.962 214.362.654.799
44 5.982.607.087 4.256.751.925 1.725.855.163 209.846.907.927
45 5.862.715.497 4.175.116.009 1.687.599.488 205.410.317.909
46 5.749.316.329 4.099.045.466 1.650.270.863 201.047.982.690
47 5.630.904.836 4.017.127.108 1.613.777.728 196.766.129.664
48 5.519.148.687 3.941.252.792 1.577.895.896 192.559.087.371
49 5.412.884.834 3.870.487.876 1.542.396.958 188.422.117.107
50 5.302.756.285 3.794.593.488 1.508.162.796 184.360.754.386
51 5.189.231.829 3.714.528.233 1.474.703.596 180.379.498.420
52 5.085.792.050 3.644.569.529 1.441.222.521 176.468.603.511
53 4.983.185.491 3.574.610.136 1.408.575.356 172.628.212.826
54 4.887.900.297 3.510.873.497 1.377.026.800 168.852.621.071
55 4.789.018.638 3.442.878.322 1.346.140.316 165.146.451.286
56 4.693.395.546 3.377.444.937 1.315.950.609 161.507.419.176
57 4.603.798.139 3.317.461.455 1.286.336.684 157.930.427.583
58 4.514.672.223 3.257.416.872 1.257.255.351 154.415.916.360
59 4.427.636.169 3.198.926.360 1.228.709.809 150.962.600.393
60 4.339.635.401 3.138.948.878 1.200.686.523 147.572.315.274
61 4.255.610.776 3.082.412.896 1.173.197.880 144.241.849.525
62 4.168.832.885 3.022.672.190 1.146.160.695 140.974.563.116
63 4.087.240.872 2.967.535.051 1.119.705.822 137.766.089.369
64 4.008.286.386 2.914.549.422 1.093.736.964 134.614.409.352
65 3.928.478.363 2.860.240.304 1.068.238.059 131.521.058.433
66 3.851.257.433 2.808.035.097 1.043.222.337 128.484.039.841
67 3.774.530.165 2.755.860.404 1.018.669.761 125.503.447.967
68 3.696.970.527 2.702.390.109 994.580.418 122.580.680.031
69 3.622.347.501 2.651.387.960 970.959.541 119.713.286.651
70 3.547.800.351 2.600.012.134 947.788.217 116.901.660.990
71 3.475.609.176 2.550.744.264 924.864.912 114.143.735.601
72 3.401.360.157 2.501.554.894 899.805.263 111.439.416.123
73 3.328.275.509 2.452.671.018 875.604.491 108.788.401.196
74 3.259.728.832 2.408.293.287 851.435.545 106.186.153.466
75 3.189.898.842 2.362.666.449 827.232.392 103.633.888.349
76 3.120.227.172 2.317.909.455 802.317.716 101.130.680.537
77 3.053.270.610 2.275.484.681 777.785.928 98.674.154.423
78 2.985.747.801 2.231.541.797 754.206.004 96.265.757.205
79 2.921.854.771 2.188.890.638 732.964.134 93.904.113.646
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80 2.858.969.381 2.145.425.426 713.543.956 91.589.968.089
81 2.797.402.950 2.104.391.609 693.011.342 89.320.828.879
82 2.735.105.288 2.062.275.145 672.830.143 87.097.699.934
83 2.676.710.339 2.023.122.860 653.587.478 84.917.541.652
84 2.617.984.556 1.982.669.080 635.315.476 82.781.579.009
85 2.563.430.715 1.944.826.433 618.604.283 80.687.128.406
86 2.509.150.308 1.906.691.547 602.458.760 78.634.405.450
87 2.455.497.699 1.868.865.776 586.631.923 76.623.025.554
88 2.403.633.067 1.832.507.650 571.125.417 74.651.443.719
89 2.352.384.266 1.796.459.433 555.924.833 72.719.272.203
90 2.303.179.291 1.762.150.992 541.028.299 70.824.692.021
91 2.255.609.875 1.729.190.182 526.419.693 68.966.275.921
92 2.207.511.373 1.695.423.462 512.087.911 67.144.748.251
93 2.161.146.263 1.663.107.591 498.038.672 65.358.577.012
94 2.114.872.970 1.630.611.910 484.261.059 63.607.862.882
95 2.069.442.019 1.598.685.167 470.756.852 61.891.958.139
96 2.024.103.597 1.566.582.281 457.521.317 60.210.962.842
97 1.977.595.191 1.533.039.427 444.555.764 58.566.242.643
98 1.933.496.368 1.501.625.512 431.870.856 56.955.596.698
99 1.891.000.198 1.471.548.859 419.451.339 55.377.619.350
100 1.849.653.677 1.442.369.263 407.284.414 53.831.349.105
101 1.808.803.928 1.413.441.233 395.362.696 52.316.472.570
102 1.769.707.041 1.386.023.075 383.683.965 50.831.422.284
103 1.727.630.062 1.355.394.290 372.235.772 49.379.354.840
104 1.686.622.787 1.325.577.205 361.045.582 47.959.408.315
105 1.645.094.508 1.294.990.679 350.103.829 46.572.304.704
106 1.602.680.526 1.263.267.519 339.413.006 45.219.135.083
107 1.559.610.413 1.230.629.796 328.980.617 43.900.770.518
108 1.518.189.640 1.199.370.876 318.818.765 42.615.789.933
109 1.476.635.742 1.167.722.343 308.913.399 41.364.541.836
110 1.437.414.311 1.138.142.917 299.271.395 40.144.917.596
111 1.397.165.478 1.107.293.290 289.872.188 38.958.148.505
112 1.361.869.034 1.081.144.629 280.724.405 37.799.495.418
113 1.329.890.377 1.058.095.064 271.795.313 36.665.821.919
114 1.295.229.263 1.032.170.218 263.059.045 35.559.966.128
115 1.263.548.854 1.009.008.206 254.540.649 34.479.128.448
116 1.233.545.391 987.329.622 246.215.769 33.421.789.001
117 1.202.427.476 964.355.565 238.071.911 32.389.207.194
118 1.173.444.270 943.322.409 230.121.860 31.379.406.568
119 1.145.242.224 922.893.554 222.348.669 30.391.747.821
120 1.118.574.294 903.827.027 214.747.267 29.424.834.366
121 1.093.192.928 885.887.482 207.305.447 28.477.505.603
122 1.067.662.690 867.648.866 200.013.824 27.550.027.426
123 1.041.549.732 848.674.712 192.875.020 26.643.102.799
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124 1.016.808.635 830.913.308 185.895.326 25.755.486.914
125 991.898.744 812.834.009 179.064.735 24.887.466.138
126 968.030.593 795.644.527 172.386.067 24.038.119.758
127 945.255.006 779.403.577 165.851.430 23.206.468.879
128 921.791.210 762.338.921 159.452.289 22.393.307.397
129 899.303.362 746.108.139 153.195.223 21.597.772.180
130 877.456.687 730.382.792 147.073.895 20.819.329.060
131 856.067.966 714.984.778 141.083.188 20.057.622.441
132 833.274.980 698.053.960 135.221.020 19.314.157.294
133 812.438.278 682.937.402 129.500.876 18.587.091.986
134 791.092.418 667.185.349 123.907.069 17.877.035.144
135 770.592.110 652.146.595 118.445.515 17.183.247.065
136 749.222.802 636.113.711 113.109.091 16.506.695.957
137 726.063.570 618.157.396 107.906.173 15.849.279.776
138 705.881.885 603.028.589 102.853.296 15.208.145.994
139 684.168.886 586.243.229 97.925.657 14.584.926.594
140 664.347.996 571.208.774 93.139.222 13.977.846.553
141 644.200.231 555.720.950 88.479.282 13.387.335.564
142 624.295.157 540.346.660 83.948.497 12.813.256.851
143 605.599.127 526.051.947 79.547.180 12.254.508.037
144 588.618.027 513.351.917 75.266.110 11.709.472.079
145 570.211.051 499.119.594 71.091.457 11.179.659.330
146 551.198.109 484.163.785 67.034.324 10.665.771.748
147 533.528.362 470.426.186 63.102.176 10.166.569.993
148 517.053.715 457.767.670 59.286.045 9.680.954.242
149 494.369.537 438.792.371 55.577.166 9.215.220.919
150 476.646.071 424.615.471 52.030.601 8.764.551.633
151 460.873.665 412.269.143 48.604.521 8.327.096.176
152 445.026.089 399.744.174 45.281.915 7.903.013.900
153 429.676.149 387.612.267 42.063.882 7.491.892.782
154 414.225.442 375.277.926 38.947.517 7.093.916.617
155 399.438.385 363.503.984 35.934.401 6.708.506.685
156 383.969.021 350.949.962 33.019.059 6.336.425.038
157 368.058.114 337.848.672 30.209.442 5.978.201.223
158 353.921.440 326.411.631 27.509.809 5.632.153.556
159 340.590.594 315.684.899 24.905.695 5.297.554.569
160 326.518.051 304.127.235 22.390.816 4.975.218.323
161 309.323.417 289.350.903 19.972.513 4.668.346.882
162 295.242.656 277.563.705 17.678.951 4.373.934.783
163 278.954.268 263.469.706 15.484.563 4.094.272.767
164 260.611.076 247.201.505 13.409.572 3.831.519.246
165 237.677.648 226.210.063 11.467.585 3.590.381.920
166 216.427.324 206.741.502 9.685.821 3.369.322.620
167 189.951.421 181.896.745 8.054.676 3.173.702.481
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168 164.066.325 157.449.754 6.616.571 3.003.108.893
169 135.102.645 129.733.976 5.368.668 2.860.796.002
170 106.816.211 102.479.001 4.337.210 2.746.288.540
171 82.525.565 79.005.960 3.519.605 2.655.790.246
172 66.504.267 63.620.526 2.883.741 2.581.199.307
173 54.030.281 51.661.000 2.369.280 2.519.075.681
174 38.981.442 37.029.324 1.952.117 2.472.077.421
175 24.880.070 23.229.282 1.650.788 2.439.358.788
176 12.932.698 11.472.484 1.460.214 2.418.862.406
177 6.525.027 5.159.988 1.365.039 2.405.129.788
178 6.089.583 4.769.763 1.319.820 2.392.224.414
179 5.961.987 4.684.605 1.277.382 2.379.826.907
180 143.966.193 142.730.472 1.235.721 -

17. Otras condiciones

Todos los Créditos No Vis se encuentran documentados en Pagarés, debidamente
garantizados por Garantias Hipotecarias de primer grado y estan amparados con un Seguro
de Vida Grupo Deudor sobre el saldo insoluto de la deuda, y un Seguro de Incendio y
Terremoto, sobre el valor destructible del inmueble (de conformidad con la relacién
incluida en el Anexo de Seguros de los Créditos No Vis (Anexo 9).

Los Créditos No Vis pueden prepagarse total o parcialmente por los Deudores en cualquier
momento sin penalidad alguna. En caso de prepagos parciales el Deudor tiene derecho a
elegir si el monto abonado disminuye el valor de la cuota o el plazo de la obligacion.

La tasa de interés calculada sobre la Pesos se cobra en todos los casos en forma vencida y
no se capitaliza.

En cualquier momento los Créditos No Vis pueden ser cedidos a peticion del Deudor a

favor de una entidad financiera que haya pagado el valor correspondiente, de conformidad
con lo estipulado en el articulo 24 de la Ley 546 de 1999.
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Anexo 9

Seguros de los Créditos Hipotecarios

DAVIVIENDA
POLIZA VIDA
COMPANIA | SEGUROS BOLIVAR
POLIZA
NRO. 5131-0000206-06
AMPARQOS
VIDA BASICA, INCAPACIDAD TOTAL Y PERMANENTE.
VIGENCIA
DESDE 01/01/2014
HASTA 01/01/2015
DAVIVIENDA
POLIZA INCENDIO DEUDORES
COMPANIA | SEGUROS COMERCIALES BOLIVAR S.A
POLIZA
NRO. 5131-3071882, 5132-3072667, 5137-3090114
AMPAROS [INCENDIO _ _
TERREMOTO, TEMBLOR, ERUPCION VOLCANICA, MAREMOTO, MAREJADA,
ANEXOS TSUNAMI, ASI COMO EL INCENDIO ORIGINADO POR TALES FENOMENOS.
ASONADA, MOTIN, CONMOCION CIVIL O POPULAR, HUELGA, Y ACTOS MAL
INTENCIONADOS DE TERCEROS.
VIGENCIA
DESDE 01/01/2014
HASTA 31/12/2014




BANCO CAJA SOCIAL

POLIZA VIDA
COMPANIA | COLMENA VIDA Y RIESGOS PROFESIONALES
POLIZA
NRO. 012012-001
AMPAROS
VIDA, INCAPACIDAD TOTAL Y PERMANENTE, ENFERMEDADES
GRAVES Y BENEFICIOS PARA HOSPITALIZACION
VIGENCIA
DESDE 01/01/2012
HASTA 31/12/2014
BANCO CAJA SOCIAL
POLIZA INCENDIO Y TERREMOTO
COMPANIA [ LIBERTY SEGUROS S.A.
POLIZA
NRO. IN 1458
AMPAROS |INCENDIO.
INCENDIO Y PELIGROS ALIADOS - TERREMOTO, MAREMOTO, TEMBLOR Y
ANEXOS ERUPCION VOLCANICA, HUELGA, ASONADA, MOTIN, CONMOCION CIVIL O
POPULAR Y ACTOS MAL INTENCIONADOS DE TERCEROS, COBERTURAS
COMPLEMENTARIAS
VIGENCIA
DESDE 31/12/2013
HASTA 31/12/2014




Anexo 10
Datos de los Administradores Autorizados
Cifras a Junio de 2014
Fuente: Asobancaria y Superfinanciera

A. Banco Davivienda

1. Informacién General

Davivienda es wuna entidad de intermediaciébn y servicios financieros, orientada
fundamentalmente a los individuos y familias, especializada en la promocion del ahorro y la
financiacion de vivienda. En Agosto de 1972 se creo la entidad bajo el nombre de "Corporacion
Colombiana de Ahorro y Vivienda” y el primero de julio de 1997 incursion6 en el mercado de la
banca personal. En 2005, Davivienda adquirié al Banco Superior y en 2006 a Granbanco —
Bancafé y sus filiales: Fiducafé, Bancafé Panama y Bancafé Internacional Miami.

2. Aspectos Corporativos

Grupo Econdémico: Bolivar
Numero de empleados: 11.540
Numero de oficinas: 576
Cobertura nacional: 95 ciudades

3. Estructura Financiera (Millones de Pesos)

Valor del Activo: $ 48.969.398

Valor del Pasivo: $ 42.712.026

Valor del Patrimonio: $ 6.257.372

4. Aspectos Comerciales (Millones de pesos)

Saldo de captacion total: $ 30.498.928

Saldo cartera de vivienda administrada (No incluye Leasing Habitacional): $ 6.119.568
Saldo de cartera de vivienda propia (No Incluye Leasing Habitacional): $ 4.801.961

5. Experiencia en la administracion de Créditos Hipotecarios

Participacion cartera hipotecaria en la cartera total de créditos corresponde al 13,44%
Indicador de calidad de cartera hipotecaria: 1.25%



B. BCS

1. Informacién General

El 27 de junio de 2005 culmind el proceso de integracion entre los Bancos Colmena y Caja
Social, dando como resultado una sola persona juridica, cuyo nombre es BCSC. EI BCSC es una
entidad que se presenta a sus clientes a través de dos redes: Colmena BCSC y Banco Caja Social
BCSC. En el 2011 se realiz6 la integracion de las redes para generar mas canales transaccionales
y mejores servicios financieros. El 15 de Abril de 2014 modifica su razén social de BCSC S.Ay
podra usar los siguientes nombre y siglas: Banco Caja Social BCSC y Banco Caja Social por el
de Banco Caja Social S.A y podra usar los siguientes nombre y siglas Banco Caja Social BCSC y
BCSCS.A

2. Aspectos Corporativos

Grupo Econémico: Fundacién Social
Numero de empleados: 5.941

Numero de oficinas: 263

Cobertura nacional: 63 ciudades

3. Estructura Financiera (Millones de Pesos)
Valor del activo: $11.013.967

Valor del Pasivo: $9.731.348
Valor del patrimonio: $ 1.282.619

4. Aspectos Comerciales (Millones de pesos)

Saldo de captacion total: $ 9.227.399

Saldo cartera de vivienda administrada (No incluye Leasing Habitacional): $ 3.733.940
Saldo de cartera de vivienda propia (No incluye Leasing Habitacional): $ 3.355.135

5. Experiencia en la administracion de Créditos Hipotecarios

Participacion cartera hipotecaria en la cartera total de créditos corresponde al 42.4%
Indicador de calidad de cartera hipotecaria: 1.70%



Anexo 11
Condiciones de Liquidacién y Cumplimiento
TIPS-Pesos N-9 Segundo Lote

1. Adjudicacion de TIPS-Pesos N-9-Segundo Lote y registro de las operaciones en
MEC

La Titularizadora Colombiana (la Titularizadora) en su condiciébn de Emisor vy
administradora del Proceso de Titularizacion a través de la Emision TIPS-Pesos N-9, sera la
encargada de realizar la adjudicacion de los TIPS-Pesos N-9 del Segundo Lote, con
sujecion a las condiciones descritas en el Prospecto de Colocacion.

El Agente Colocador se encargara de registrar las operaciones primarias en el Sistema
MEC Plus de la Bolsa de Valores de Colombia, a través del ingreso de operaciones en la
rueda TRD, en la opcién “Registro Primarios”. Se debe registrar cada una de las
operaciones por separado.

2. Cumplimiento de la oferta publica

El cumplimiento, entendido como la anotacion de cada titulo adjudicado en la cuenta del
inversionista y el pago del valor en pesos por las operaciones resultantes de la
adjudicacion, se realizara a través de Deceval.

La liquidacion, entendida como la determinacién del valor en pesos a pagar por las
operaciones resultantes de la adjudicacion de la oferta Pablica, sera realizada por la
Titularizadora.

La compensacion de la operacion la realizara el Agente Colocador o el Inversionista a
través de la activacion de la misma en el CUD.

Para la liquidacion, cumplimiento y compensacion de operaciones el Agente Colocador
deberé tener en cuenta el siguiente procedimiento:

2.1 Generacion operaciones en Deceval

Por cada demanda presentada que haya sido objeto de adjudicacién, la Titularizadora
generara una operacion primaria en el sistema Deceval segun la estructura de un archivo
que el Deceval ha disefiado para el Ingreso Masivo de Colocaciones Primarias.

Con el fin de optimizar los procesos operativos del Agente Colocador, inversionistas vy el
Emisor, ademas de garantizar la recepcion del titulo por parte de los inversionistas, el
Agente Colocador debera enviar la informacion pertinente de las contrapartes para la
construccion de ese archivo de Ingreso Masivo de Colocaciones Primarias, de acuerdo con
el numeral 2.3 siguiente.



2.2 Datos de las contrapartes para el cumplimiento

La informacion que el Agente Colocador debera enviarle a la Titularizadora para el
cumplimiento de cada una de las demandas adjudicadas, con el fin de cargar el archivo
masivo a Deceval es:

e Agente Comprador: Codigo Depositante Directo en Deceval del agente que compra el
titulo.

e Cuenta SEBRA Agente Comprador: Indicar el numero de la cuenta SEBRA de donde
se van a solicitar tomar los fondos para pagar la compra.

e Cuenta Inversionista compradora: Namero de la cuenta del inversionista comprador en
Deceval

Para esto la Titularizadora enviard un formato en Excel construido a partir de los datos de
adjudicacion, que debe ser llenado con esa informacién por el Agente Colocador.

2.3 Ingreso Masivo de la emision al Deceval

La Titularizadora compilara la informacion recibida del Agente Colocador y la transmitira a
Deceval. Este ingreso al deposito lo ejecuta la Titularizadora a través del sistema del
Deceval.

2.4 Autorizacion de cuentas SEBRA

La Titularizadora informara a los Agentes Colocadores la cuenta SEBRA del banco
compensador seleccionado para el manejo de fondos. Los Agentes Colocadores deberan
enviar al Deceval la autorizacion de inscripcion de dicha cuenta por lo menos un (1) dia
antes a la fecha de cumplimiento.

Adicionalmente, es obligacion de los Agentes Colocadores adelantar del trdmite de
autorizacion de cuentas SEBRA de sus clientes ante el Deceval, a méas tardar un (1) dia
antes a la fecha de cumplimiento

2.5 Tipo de Cumplimiento

Todas las operaciones deberan compensarse bajo la modalidad DVP — ENTREGA
CONTRA PAGO.

2.6 Asignacion de cupos en deposito

La Titularizadora registrard en Deceval los cupos asignados al Agente Colocador segun el
monto adjudicado.



2.7 Activacion de operaciones en Deceval

Seréa responsabilidad del Agente Colocador que se efectle la activacion de las operaciones
en el Deceval para autorizar el traslado de los titulos a los Inversionistas.

2.8 Horario limite de cumplimiento

El cumplimiento de las operaciones debera realizarse en la Fecha de Cumplimiento del
Underwriting definida en el Aviso de Oferta Publica del Segundo Lote, antes de las 5:00
p.m.

2.9 Incumplimiento

En caso de incumplimiento sera la Titularizadora quien decida si concede plazo adicional
para el cumplimiento de la operacién o la declara resuelta.

2.10 Aplazamientos y anticipo

Las operaciones no admitiran anticipo ni aplazamiento en el cumplimiento por parte del
Agente Colocador.



Anexo 12
Anexo explicativo del desarrollo y aplicacion de la metodologia de calculo del
Score

La Titularizadora Colombiana ha desarrollado y actualizado modelos estadisticos de
clasificacion de Créditos Hipotecarios: (1) el Modelo de Score de Comportamiento con el
cual se clasifican los Creditos Hipotecarios, que tengan una historia crediticia mayor o igual
a un afio, de acuerdo a su probabilidad de Default, y (2) el Modelo de Score de Originacion

con el cual se clasifican los Créditos Hipotecarios, que tengan una historia crediticia menor
a un afo, de acuerdo a su probabilidad de no pago.

El Score de Comportamiento y el Score de Originacion son modelos estadisticos que le
permiten a la Titularizadora calificar, clasificar y tener reglas de decisién sobre compra de
cartera, prediciendo estadisticamente el futuro comportamiento crediticio de los deudores
hipotecarios y de esta forma estimar la probabilidad de no pago (Default).

1. Score de Comportamiento

El Score de Comportamiento actualizado, se aplica a partir de julio de 2012, para los
Créditos Hipotecarios con historia crediticia mayor o igual a (1) un afio, con base en esta

informacion y otras variables adicionales se determinan los Créditos Hipotecarios sujetos
de titularizar.

El Score fue construido con las bases de datos historicas de 4 entidades hipotecarias. Con el
fin de desarrollar un modelo mas ajustado a las condiciones actuales de los créditos y
obtener una regla de clasificacién mas sensible, se incluyeron 10 ventanas de tiempo:

Inc 1 Ot 1
I Inc 2 I Ot 2 |

| Inc 3 | Ot 3 |
| Inc 4 | Ot 4 |
I Inc 5 I Qut 5 I

I Inc & I Qe & I

r-0g

Enc-01
Enc-01
Feb-01
Di=-01
Enc-0Z
HMa
Sep-lE
Di=-0z
Enc-00
Fob-0Z%
Mar-0%
Aqo-0Z
Sep-0Z
Qzk-0%
Diz-03
Enc-04d
Feob-0d
Aqo-0d
Sep-0d
Qze-0d
Di=-0d
Fob-05
Hou-0E
Enc-07

A continuacién se presenta el detalle de las 10 ventanas de tiempo que incluyen una

ventana income (tiempo en el que se verifican las variables independientes) y su
correspondiente ventana outcome (tiempo en el que se verifica el default).



Se definid mal comportamiento o Default en el “Outcome” si al afio siguiente de la
aplicacion del Score, el Crédito Hipotecario alcanza en algin momento una mora de 90.

Para la construccion del scoring se utilizo la técnica estadistica de Regresion Logistica;
encontrando que las variables significativas en la determinacion del Default futuro de los

créditos son:

e Variables que reflejan el Comportamiento Crediticio en la Ventana de Evaluacion

Muestra

Ventana income

Ventana outcome

Ene-00 a Dic-00

Ene-01 a Dic-02

Ene-01 a Dic-01

Ene-02 a Dic-02

Mar-02 a Feb-03

Mar-03 a Feb-04

Sep-02 a Ago-03

Sep-03 a Ago-04

Ene-03 a Dic-03

Ene-04 a Dic-04

Oct-03 a Sep-04

Oct-04 a Sep-05

Feb-05 a Ene-06

Feb-06 a Ene-07

Ago-05 a Jul-06

Ago-06 a Jul-07

9

Jul-06 a Jun-07

Jul-07 a Jun-08

10

Nov-06 a Oct-07

Nov-07 a Oct-08

de las variables independientes:

@)
@)
@)

o

e Variables que reflejan el Nivel de Patrimonio que el deudor tiene invertido en la

Altura de mora al momento de la aplicacién del score.

Numero de moras de 60 dias 0 mas en el ultimo afio.

Ancho de la racha: es el tiempo (meses) maximo sin interrupciones que se
estuvo en mora en el Gltimo afio.

Plazo restante en meses.

vivienda:

o LTV actual: razén entre el saldo de capital de la deuda y el valor actualizado

e Variables Demograficas

de la garantia.

o Tipo de cartera: UVR 0 Pesos.

o Region: categorizada en zona mas riesgosa, zona de menor riesgo y zona de
riesgo intermedio.

En el siguiente cuadro se presenta una relacion de cémo inciden las variables del modelo

sobre el Default;




Variable Caracteristica del Crédito Efecto en Probabilidad de Default
1 Altura de mora al momento de la aplicacion del score | 1 Incrementa

1 Numero de moras de 60 dias 0 més en el Gltimo afio 1 Incrementa

1 Ancho de la racha 1 Incrementa

1 Plazo restante en meses 1 Incrementa

1 LTV actual 1 Incrementa

Tipo de cartera (1= Pesos) 1 Incrementa

Regiones (menos riesgosa) Menor que el Resto del Pais
Regiones (Resto del Pais) Base

Regiones (mas riesgosa) Mayor que el Resto del Pais

Para la evaluacion del score se utilizd la medida K-S, esta mide que tanto se separan las
funciones de distribucién acumulada de créditos buenos y malos con el score y asi determinar
la predictibilidad del score. El K-S del modelo actual es 65.3% frente a un K-S del modelo
anterior de 66%, estos valores indican buen poder de discriminacion.

Los valores del Error Tipo | que se obtienen con el Score de Comportamiento actualizado son
menores a los valores del modelo anterior. Es decir, el porcentaje de créditos comprados con
mal comportamiento es inferior en el modelo actual.

Bases - Score Error Tipo |

Poblacion de desarrollo - Score anterior 7,40%
Poblacion (2006-2008) - Score anterior 4,50%
Poblacion de desarrollo - Score actual 3,30%
Poblacién de validacion - Score actual 3,50%

Anualmente, se realiza el monitoreo del Score de Comportamiento a través de: analisis de
estabilidad, analisis de caracteristicas, calculo de los Errores Estadisticos.

Los siguientes corresponden a los valores de Error Tipo I en las emisiones que han cumplido un
afio de colocacién después de julio de 2012:

ERROR TIPO | SCORE COMPORTAMIENTO

ERRORTIPOl SCORE COMPORTAMIENTO 1 ZTRl M ESTRE3 2
TIPS PESOS N6 0.4% 0.7% 1.0% 0.9%
TIPS PESOS N7 0.1% 0.3% 0.5% 0.7%

Los valores del Error Tipo | al cabo de un afio del céalculo del Score de Comportamiento son
inferiores a los valores esperados.

2. Score de Originacion

El Score de Originacion actualizado, se aplica a partir de julio de 2012, para los Créditos
Hipotecarios con historia crediticia menor a un afio, con base en informacion de variables
de originacion se determinan los Créditos Hipotecarios sujetos de titularizar.



El Score fue construido con las bases de datos historicas de 4 entidades hipotecarias. Con el
fin de desarrollar un modelo mas ajustado a las condiciones actuales de los créditos y
obtener una regla de clasificacion més sensible, se incluyeron 4 ventanas de tiempo:

feb05 enel]G| feh0é ... enel?
.............................. [rroere e
ago5 qulJG| ago6 julo?
.............................. [romeremme s
julog iun'JT| julo? junos
............................. fresemsssems
novié octl]?| nov7? oct08

A continuacion se muestra el detalle de las 4 ventanas de tiempo con la correspondiente
ventana outcome.

Ventana
Muestra

outcome
1 Feb-06 a Ene-07
2 Ago-06 a Jul-07
3 Jul-07 a Jun-08
4 Nov-07 a Oct-08

Se define mal comportamiento cuando el crédito en el siguiente afio a la originacion
alcanza en algn momento una mora de 90 6 si el nimero de moras de 60 es superior a 6 en
el afio.

La técnica estadistica utilizada para construir este modelo fue la Regresion Logistica, el
Score tuvo en cuenta las variables iniciales del crédito al momento de la originacién:

e Variables que reflejan el Nivel de Patrimonio que el deudor tiene invertido en la
vivienda:

o LTV original.
o Avalud de la garantia al desembolso en salarios minimos.

e Variable que reflejan el Comportamiento Crediticio con el Sistema Financiero:
o Score genérico: Acierta ‘+’.
e Variables Demograficas:
o Tipo de credito: Vis, Mayor a Vis.
o Tipo de cartera: UVR, Pesos.
o Region: categorizada en zona mas riesgosa, zona de menor riesgo y zona de

riesgo intermedio.
o Plazo original en meses.



En el siguiente cuadro se presenta una relacion de como inciden en el Default cada una de las
variables anteriores:

Variable Caracteristica del Crédito Efecto en Probabilidad
de Default
Tipo de crédito (1= VIS) | Disminuye
Tipo de cartera (1= Pesos) | Disminuye
TLTV Original 1 Incrementa
1 Plazo original en meses 1 Incrementa
1 Avalud de la garantia al desembolso | Disminuye
Regiones (menos riesgosa) Menor que el Resto del Pais
Regiones (Resto del Pais) Base
Regiones (mas riesgosa) Mayor que el Resto del Pais
1 Puntaje Score Acierta '+' | Disminuye

Para la evaluacion del score se utilizd la medida K-S, esta mide que tanto se separan las
funciones de distribucion acumuladas de créditos buenos y malos con el score y asi determinar
la predictibilidad del score. ElI K-S del modelo actual es 53.01% frente a un K-S del modelo
anterior de 39.2%, estos valores indican buen poder de discriminacion.

Los valores del Error Tipo | que se obtienen con el Score de Originacion actualizado son
menores a los valores del modelo anterior. Es decir, el porcentaje de créditos comprados con
mal comportamiento es inferior en el modelo actual.

Bases - Score Error Tipo |

Poblaciéon de desarrollo - Score anterior 4,10%
Poblacion de desarrollo - Score actual 2,20%
Poblacidon de validacién - Score actual 2,30%

Anualmente, se realiza el monitoreo del Score de Originacion a través de: andlisis de
estabilidad, analisis de caracteristicas, calculo de los Errores Estadisticos.

Los siguientes corresponden a los valores de Error Tipo I en las emisiones que han cumplido un
afio de colocacion después de julio de 2012:

ERROR TIPO| SCORE ORIGINACION

TRIMESTRE

1 2 3 4
ERROR TIPO | SCORE ORIGINACION % % % %
TIPS PESOS N6 0.4% 0.7% 1.0% 1.3%
TIPS PESOS N7 0.0% 0.2% 0.6% 1.0%

Los valores del Error Tipo I al cabo de un afio del calculo del Score de Originaciéon son
inferiores a los valores esperados.



Anexo 13
Procedimiento de distribucién de Residuos

1. Antecedentes

La estructura de la Emision considera la partiégpacde distintos Portafolios de
Vendedores Autorizados individuales que se integramo Activo Subyacente de la
Universalidad.

Considerados individualmente los Portafolios de déglores Autorizados pueden tener
comportamientos diferentes en términos de nivgdrdpago, de morosidad o eficiencia en
recuperaciones. Lo anterior a pesar de que taleaf®lios de Vendedores Autorizados se
estructuren de manera homogénea con base en Eméters de Seleccion definidos para
la Emision

La estructura de la Emision considera que los tieesobre los Residuos se asignen en
cabeza de los Vendedores Autorizados

La asignacion de los derechos sobre los Residuoalmza de cada uno de los Vendedores
Autorizados se hace con referencia en la Propodzdistribucion

Se define para la Emision un procedimiento deibdistién de Residuos, de manera que la
Proporcion de Distribucion se establezca con ret@aea la contribucion en términos de

nivel de prepago, morosidad y eficiencia en recagpenes, que tenga cada Portafolio del
Vendedor Autorizado sobre el Flujo Recaudado ylemas en la generacion de Residuos
durante el Término de Vigencia.

2. Condicion de pago de los Residuos

Habra lugar al pago de los Residuos de conformidada Proporcion de Distribucion una
vez se hayan efectuado los pagos relacionadosselitdmales a. hasta v. inclusive de la
Prelacion de Pagos.

3. Determinacién de la Proporcion de Distribucion

Habréa lugar a la determinacion de la ProporciéDidéribucion siempre que en la Fecha de
Calculo de Proporcion de Distribucion el saldo da Cuenta de Derechos
Residuales/Déficit de la Universalidad TIPS seaanaycero.

4. Periodicidad

La Proporcion de Distribucion en cabeza de cadadendos Vendedores Autorizados se
establecera en la Fecha de Calculo de la PropodaoDistribucion. Sin perjuicio de lo

anterior la Proporcién de Distribucidn se calcukata Fecha de la Emision y al cierre de cada
Afo Fiscal o con una periodicidad inferior, a d&ion de la Titularizadora para efectos de



realizar la valoracion de los derechos sobre losidies en cabeza de los Vendedores
Autorizados de conformidad con el procedimientovaeracion de la Universalidad.

5. Determinacion de la Proporcion de Distribucion y mato de los Residuos

La Proporcion de Distribucion se establece en leh&ede Calculo de Proporcion de
Distribucion como el porcentaje resultante de divi) la Contribuciéon del Flujo
Diferencial Individual entre (ii) la ContribucioretdFlujo Diferencial Total

El monto de los Residuos que le corresponde a\tawidedor Autorizado sera el resultado de
multiplicar la Proporcion de Distribucion corresdante a cada Vendedor Autorizado por el
valor contable de los Residuos en la Fecha de ©&lieuProporcion de Distribucion.

5.1 Metodologia de calculo de la Contribucion del FlujdDiferencial Individual
5.1.1 Concepto

La Contribucion del Flujo Diferencial Individual et aporte individual del Portafolio de
Créditos Hipotecarios del Vendedor Autorizado ergémeracion de los Residuos. Dicha
participacion se establece con referencia al HRiferencial Individual del Portafolio del
Vendedor Autorizado.

5.1.2 Procedimiento

La determinacion del Flujo Diferencial IndividuadldPortafolio del Vendedor Autorizado se
hace con referencia a la diferencia de (a) la sanmaate (i) el Flujo Recaudado del Portafolio
del Vendedor Autorizado mas (ii) la Proporcion desmémientos de Inversiones Temporales
del Vendedor Autorizado menos (b) los pagos porcepto del Pasivo Correlativo de la
Emision.

Para tal efecto se determina el Pasivo Individuatdlativo del Vendedor Autorizado como
la proporcion que le corresponde al Portafolio \dehdedor Autorizado en los pagos por
concepto del Pasivo Correlativo de la Emision

Una vez establecido el Flujo Diferencial Individdal Portafolio del Vendedor Autorizado se
calcula el Valor Futuro del Flujo Diferencial Indiwal del Portafolio del Vendedor
Autorizado. Para este fin se descuenta el vatardudel Flujo Diferencial del Portafolio del
Vendedor Autorizado a la TIR del Pasivo Correlagtiasa con la que el valor presente de los
flujos de caja correspondientes a los pagos deatapintereses de TIPS es igual al Monto
de la Emision

La sumatoria del Valor Futuro del Flujo Diferendiatlividual del Portafolio del Vendedor
Autorizado més el Valor de los Residuos del Pditaftel Vendedor Autorizado, la cual en
ningun caso podra ser menor a cero, correspondeGontribucion del Flujo Diferencial
Individual



5.2 Metodologia de calculo de la Contribucion del FlujdDiferencial Total
5.2.1 Concepto

Es la participacion de los Activos Subyacentes aemgdneracion de los Residuos. Dicha
participacion se establece con referencia a laribantdén del Flujo Diferencial Individual

5.2.2 Procedimiento

Se establece la Contribucién del Flujo Diferentidividual correspondiente a cada uno de
los Vendedores Autorizados

La sumatoria, de la Contribucion del Flujo Diferi@hindividual cada uno de los Vendedores
Autorizados la cual en ningun caso podra ser mamero, corresponde a la Contribucién del
Flujo Diferencial Total

6. Proporcion de Distribucion a la Fecha de Emision
De conformidad con la metodologia aqui definidartayeccion inicial de la Proporcion de

Distribucion de los Residuos en cabeza de cadadenos Vendedores Autorizados a la
Fecha de Emisién es la siguiente:

Vendedor Autorizado Proporcion de Distribucion
BCS 50,84%
Banco Davivienda 49,16%
Total 100,00%

7. Definiciones

A continuacion se relacionan las Definiciones atilles al procedimiento de distribuciéon
de Residuos de la Universalidad. Los términos eytis@ila aplicables al procedimiento de
distribucion de Residuos no definidos en este nahtienen el significado contenido en la
Seccién 11 del Prospecto de Informacion.

Contribucion del Flujo Es el resultado de la sumatoria entre (i) el VBEladuro del

Diferencial Individual Flujo Diferencial Individual y (ii) el Valor de loResiduos
del Portafolio del Vendedor Autorizado, sin quenérguin
caso dicha sumatoria sea menor a cero

Contribucion del Flujo Es el resultado de la sumatoria de la Contribud@rlujo

Diferencial Total Diferencial Individual de cada uno de los Vendegore
Autorizados

Flujo Contractual de Son los flujos de pagos por concepto de capitatezases

Créditos Hipotecarios de los Créditos Hipotecarios del Portafolio del dfestor



Autorizado de acuerdo a las Condiciones Contraztudd:
los Créditos Hipotecarios incluyendo pagos derigade
Cobertura FRECH en los casos aplicables

Fecha de Calculo de la Es (i) la Fecha de Liquidacion en la cual el Satido

Proporcion de Distribucion Capital Total de los TIPS sea igual a cero (O)ipld
Fecha de Liquidacién del Mes en que se formalice la
liquidacion anticipada de la Universalidad TIPS de
conformidad con el procedimiento definido en el puah
12.4.1 del Reglamento

Fecha de Emision Es el 16 de septiembre de 2014

Flujo Diferencial Individual Es el resultado de restar mensualmente en cada Eech
del Portafolio del Vendedor Liquidacion (a) el monto resultante de sumar (ifleio
Autorizado Recaudado del Portafolio del Vendedor Autorizams (i)

la Proporcién de Rendimientos de Inversiones Teatp®r
del Vendedor Autorizado en ambos casos en cadadBeri
de Recaudo menos (b) el flujo dBhasivo Individual
Correlativo del Portafolio del Vendedor Autorizado

Flujo Recaudado del Portafolio Corresponde a la totalidad de los recursos recasdad

del Vendedor Autorizado recibidos en la Universalidad por concepto de @des,
capital o cualquier otro concepto derivado o lielzdo
con los Créditos Hipotecarios del Portafolio del
Vendedor Autorizado, determinado en (i) cada Fetsha
Liguidacion para el Periodo de Recaudo inmediatéene
anterior a dicha Fecha de Liquidacién o (ii) efréxha
de Liquidacién de Prepago de la Emisién

Gastos del Proceso Corresponde a la sumatoria de la totalidad de &s$og
incurridos en la estructuracion y desarrollo dedceso
de Titularizacion, relacionados en los literalesasta f.
de la Prelacion de Pagos. En los Gastos del Prowese
incluyen los pagos de capital e intereses de IBSTI

Monto de la Emision Es la sumatoria a la Fecha de Emision del Saldo de
Capital Total de los TIPS A, Saldo de Capital Tatal
los TIPS B Saldo de Capital Total de los TIPS MZ y
Saldo de Capital Total de los TIPS C

Participacion del Vendedor Es valor resultante de multiplicar mensualmente efi)
Autorizado en Gastos del Porcentaje Inicial de Participacion del Portafoliel
Proceso Vendedor Autorizado por (ii) los Gastos del Proceso

cada Fecha de Liquidacién



Participacion del Vendedor
Autorizado en el pago de TIPS
A/B/C

Participacion del Vendedor
Autorizado en el pago de TIPS
MZ

Pasivo Correlativo
de la Emision

Pasivo Individual Correlativo
del Vendedor Autorizado

Porcentaje Inicial de
Participacién del Portafolio
del Vendedor Autorizado

Porcentaje Inicial de
Participacién del Portafolio del
Vendedor Autorizado en TIPS
MZ

Portafolio del Vendedor

Es valor resultante de multiplicar mensualmente e(i)
Porcentaje Inicial de Participacion del Portafoliel
Vendedor Autorizado por (ii) los pagos de intereges
capital de los TIPS Clase A, Clase B y Clase Caslac
Fecha de Liquidacion

Es valor resultante de multiplicar mensualmente e(i)
Porcentaje Inicial de Participacion del Portafotiel
Vendedor Autorizado en TIPS MZ por (i) los pages d
intereses y capital de los TIPS Clase MZ en cadhd-de
Liquidacion

Corresponde a los pagos que se deben realizaaogno a

la Universalidad por concepto de (i) pagos de @ses y
capital de los TIPS y (i) gastos incurridos en la
estructuracion y desarrollo del Proceso de Titméaion,
relacionados en los literales a. hasta g. de laééa de
Pago.

Corresponde a la sumatoria en cada Fecha de Lijbrida
de (i) la Participacion del Vendedor Autorizado@astos
del Proceso, (ii) la Participacion del Vendedorokizado
en el pago de TIPS A/B/C y (iii)) la Participaciéeld
Vendedor Autorizado en el pago de TIPS MZ

Es el resultado de dividir a la Fecha de Cieryeeli
Saldo Final de los Créditos Hipotecarios del Poliaf
del Vendedor Autorizado entre (i) el Saldo de @api
Total de los Créditos Hipotecarios

Es el porcentaje resultante de dividir (a) el val@sente

de la diferencia Mensual descontada a la Tasa |Féeia
los TIPS MZ que resulta de restar (i) el Flujo Cactual

de Créditos Hipotecarios del Portafolio del Vendedo
Autorizado menos (ii) el monto resultante de su(rael
flujo de caja correspondiente a la Participacion de
Vendedor Autorizado en Gastos del Proceso durdnte e
Término de Vigencia méas (y) el flujo de caja
correspondiente a la Participacion del Vendedor
Autorizado en el pago de TIPS A/B entre (b) el walo
presente de la diferencia Mensual descontada ada T
Facial de los TIPS MZ resultante de restar (i) lejo-
Contractual de Créditos Hipotecarios que conforerasu
totalidad el Activo Subyacente menos (i) el flujo
correspondiente al Pasivo Correlativo de la Emijssm
incluir pagos de capital e intereses de TIPS MZBSIC.

Es el Portafolio de Créditos Hipotecarios relaaimen



Autorizado

Proporcion de Rendimientos de
Inversiones Temporales del
Vendedor Autorizado

Rendimientos de las Inversiones
Temporales

Tasa Facial de los
TIPS MZ

TIR del Pasivo Correlativo

Valor Futuro del Flujo
Diferencial Individual del
Portafolio del Vendedor
Autorizado

Valor Futuro del Flujo
Diferencial Total

Valor de los Residuos del
Portafolio del Vendedor
Autorizado

el numeral 142 de la Seccion 11 del Prospecto de
Informacion.

Es valor resultante de multiplicar Mensualmente efi)
Porcentaje Inicial de Participacion del Portafoliel
Vendedor Autorizado por (ii) el saldo de los Rendimtos

de las Inversiones Temporales en cada Fecha de
Liquidacion

Son los rendimientos derivados de las Inversiones
Temporales durante su vigencia

11,0%

Corresponde a la TIR del pasivo correspondientesa |
TIPS desde la Fecha de Emision, tomando como
referencia al Escenario Esperado de Comportamagito
Activo Subyacente

Es el monto resultante de calcudar la Fecha de Calculo
de la Proporcion de Distribucion, el valor futurel &lujo
Diferencial del Portafolio del Vendedor Autorizado
descontado a la TIR del Pasivo Correlativo

Es el monto resultante de calcudar la Fecha de Calculo
de la Proporcion de Distribucion, el valor futurel &lujo
Diferencial Total descontado a la TIR del Pasivo
Correlativo

Corresponde en la Fecha de Calculo de Proporcién de
Distribucion al valor contable de los Créditos
Hipotecarios y BRP que correspondan al Portafddib
Vendedor Autorizado





