Bogota D.C, 9 de abril de 2007

Doctora

Jeannette Forigua Rojas

Superintendente Delegada para Emisores,
Portafolios de Inversion y otros agentes
Superintendencia Financiera

Ciudad

Asunto: 600-01Titularizadora Colombiana S.A.
Universalidad TIPS E-1
058 Informacion relevante
50 Solicitud/Presentacion
Con anexos (1)

Apreciada doctora Forigua:

En desarrollo de lo sefialado en el numeral 1.1.248a Resolucion 400 de 1995
(modificada por el Decreto 3139 de 2006) relacianadn la obligacion de reporte de
informacion relevante, por medio de la presentepgmitimos informar sobre la revision
anual de la calificacion de riesgo de la Emisio®S|E-1efectuada por la sociedad
calificadora Duff and Phelps de Colombia S.A.

Para tal efecto remitimos el concepto emitido pardlificadora en mencion.

Cordialmente,

Oscar Eduardo Gomez Colmenares
Representante legal suplente
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Apreciado doctor Leiva:

[re manera atenta me permito informarle que el Comité Técnico de Calificacidn de DufT and Phelps de Colombia
5.4, Sociedad Calificadora de Valores, en reunidn del 23 de marzo de 2007, con ocasion de la revision anual de
los Titulos TIPS E-1, decidié mantener la calificacién “AAA™ (Triple A) a las dos series prioritarias vigentes de
la titularizacién de cartera hipotecaria TIPS E-1 emitida por la Tilularizadora Colombiana 8.A. Asi mismo
mantuvo la calificacion de “CCC™ (Triple €) a la serie TIPS B E-1, segin consta en el Acta # 11 de la misma
fecha,

La calificacion AAA se otorga a emisiones con la mds alta calidad erediticia. Los factores de riesgo son
pricticamente inexistentes,

La calificacion “CCC™ se otorga a emisiones situadas muy por debajo del grado de inversidn. Se caracterizan por
tener un alto riesgo en su pago oportuno, Los factores de proteccion son escasos y el riesgo puede ser sustancial
en las situaciones desfavorables, tanto de la industria como de la compaiiia.

Las calificacioncs asignadas por Duff and Phelps de Colombia 8.A., Sociedad Calificadora de Valores reflejan
los siguientes aspectos:

La evolucién de la cartera fitularizada, Dado el comportamiento de las tasas de interés en el mercado vy la
maodificacion del tope miximo de las tasas de interés para vivienda, la cartera titularizada ha presentado
variaciones en cuanto su tasa, LTV, madurez, mora y prepago. Si bien dichos cambios han afectado la calidad
crediticia de la serie subordinada B de la emision TIPS E-1, la serie privilegiada no se ha visto deteriorada
ajustindose a la calificacion asignada.

La estructura de la emisién. La emision estd compuesta por trés serics prioritarias con plazos de cinco, diez y
quince afios ¥ una serie subordinada con un plazo de quince ados. La emision cuenta con tres mecanismos de
apoyo crediticio. En primera instancia, sc tiene un Fondo de Reserva que actuard como colchdn de liquidez para
los titulos. El segundo mecanismo es una serie subordinada, titules Clase B, equivalentes al 3,18% de la serie
“senior” y al 3,08% del total de la emisién en la fecha de emision y un mecanismo de cobertura IFC equivalente
al 1% del saldo de capital de la emision y al 1,03% del saldo de capital de la serie “senior”, que apovard
crediticiamente a la serie preferencial. Adicionalmente, el titulo VIS E-1 cuenta con garantia total de la nacidn
otorgada a través de Fogafin.

La calidad de la administracion de la cartera titularizada, a cargo de Davivienda y Colpatria. Las
entidades aulorizadas y encargadas por la Titlarizadora Colombiana para administrar la cartera titularizada
cuenitan con una amplia experiencia en administracién de créditos hipotecarios. Duff and Phelps de Colombia
mantiene calificaciones y ha realizado visitas técnicas tanto a Davivienda como a Colpatria y considera que
ambas poseen Ja capacidad operativa v tecnologica para el desarrollo de dicha actividad,
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La capacidad operativa y administrativa de la Titularizadora Colombiana como emisor de [os titulos. La
amplia experiencia y el conocimiento en el sector hipotecario del equipo administrativo de la Titularizadora
Colombiana junto con un soporte técnico especializado y el desarrollo de programas propios aseguran la
capacidad operativa ¥ administrativa de la entidad para llevar a cabo su labor como emisor y agente de manejo
de la titularizacion. Duff and Phelps de Colombia ha realizado visitas téenicas a la Titularizadora Colombiana y
considera que cuenta con las herramientas y procesos necesarios para cumplir cabalmente su funcidn,

La fortaleza y solidez legal de la titularizacion y de las garantias que ofrecen las “universalidades™. Tanto
la creacidn de la Titularizadora Colombiana, como la estructuracion de la presente titularizacion se han hecho
dentro de las normas establecidas en la ley 546 de 1999, Con respecto a las “universalidades”, dicha ley
establece que los créditos que respaldan la emision quedan aislados del patrimonio de los originadores y del de la
Titularizadora. Adicionalmente, tanto la Titularizadora Colombiana como las entidades originadoras se
encueniran amparadas por dicha ley para realizar esta transaccion.

Es importante resaltar que la calificacidn de riesgo crediticio de Duff & Phelps de Colombia 8.A. es una opinidn
¥ en ningin momento pretende ser una recomendacion para comprar, vender o mantener una inversidn. La
informacitn ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por consiguiente, 1z firma no se
hace responsable por errores, omisiones o por los resultados obtenidos del use de esta informacion.

Con el fin de dar cumplimiento a la circular externa No,005 de 2003 de la Superintendencia de Valores, hoy
Superintendencia Fimanciera de Colombia, la calificacidn producto de esta revision serd comunicada a dicha

Superintendencia, a la Bolsa de Valores y al mercado en general simultineamente con esta comunicacitn,

Anexo se envia el informe de calificacidn correspondiente.

Reciba un cordial saludo,
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