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Apreciada doctora Luz Stella:

En desarrollo de lo sefialado en el numeral 1.1.248a Resolucion 400 de 1995
(modificada por el Decreto 3139 de 2006), informame su Despacho sobre la
modificacion de los reglamentos de emision y losospectos de colocacion
correspondientes a las emisiones de titulos hipoec TIPS E-4, TIPS E-5, TIPS E-6 y
TIPS E-7 realizadas por la Titularizadora ColombighA. en el sentido de incluir la
posibilidad de realizar negociaciones sobre loslogt hipotecarios tomando como
referencia los saldos registrados en las cuentagcouentas de los Tenedores en Deceval
en lugar de realizar las negociaciones con refe@eaimumero de titulos. A continuacién
se describe el ajuste efectuado y el fundamentd fega su realizacion:

1. Objeto de la modificacién

En la actualidad la estructura de las emisione§S BH, TIPS E-5, TIPS E-6 y TIPS E-7

(las Emisiones), considera la posibilidad de arnacibnes anticipadas a los titulos
hipotecarios con el objetivo de transferir a logensionistas el riesgo de prepago de los
créditos hipotecarios. Las amortizaciones anti@padisminuyen el saldo de capital

vigente de los titulos hipotecarios, generandoosaltbn decimales, valor que se toma
como referencia para realizar las negociacione$IéS en el mercado secundario.

En los términos de los reglamentos y prospectasabast de las Emisiones, la negociacion
de titulos estd sujeta a minimos y multiplos deoniagion por titulo, con referencia al

valor nominal de los TIPS. Esta circunstancia gemnerefecto negativo en el desarrollo del
mercado secundario de los TIPS en la medida erdgpielo a dicha regla de minimos y
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multiplos de negociacion por titulo, no es posigalizar transacciones sobre la totalidad
de los saldos de capital vigente de los TIPS megiss en Deceval, sino que las
operaciones se deben realizar con referenciado s capital de cada titulo con decimales
(en la mayoria de los casos) circunstancia queltaesa dificultades operativas en el
cumplimiento de las operaciones en Deceval y &vlsa de Valores de Colombia (BVC).

La modificacion implementada tiene por objeto swloar la limitacion en la negociacion
de titulos hipotecarios con amortizacion variabt@ioada en (i) la imposibilidad de
realizar transacciones o0 negociaciones sobre moetosdos teniendo en cuenta la regla de
minimos y multiplos de negociacion vy (ii) la restibn para cumplir operaciones a través
del sistema transaccional de la BVC dada su imposid de registrar operaciones con
decimales y el desmonte del mecanismo de compé@nsaspecial plena. En adicion a lo
anterior como resultado de la modificacion real&zdd negociacion de TIPS se ajustara a
la practica de mercado consistente en la negoicadilde titulos hipotecarios con
amortizacion variable con referencia a saldos tegles en las cuentas o subcuentas de los
Tenedores en Deceval en lugar de realizar negoci@sipor nimero de titulos.

2. Sintesis ajustes efectuados

El ajuste de los reglamentos de emisiéon y prospeattocolocacion TIPS E-4, TIPS E-5,
TIPS E-6 y TIPS E-7 incluye (i) la eliminacion lagta de minimos y mudltiplos de
negociacion asi como la condicion de fraccionami@nt minimo un titulo hipotecario, (ii)
la inclusion de una condicidén de negociabilidadayps$ferencia por montos vy (iii) el ajuste
del procedimiento de pago de intereses y capitabfamado y anticipado) a los TIPS, con
referencia a los saldos de capital vigente de itodo$ hipotecarios registrados en las
cuentas o subcuentas de cada Tenedor en Decevedtadmanera los pagos mencionados
se calculan con referencia a la sumatoria del sdkelocapital vigente de los titulos
registrados en Deceval en lugar de considerargs gda capital que le corresponde a cada
titulo como estaba definido inicialmente. En dedlorde lo anterior se ajusto la Tabla de
Saldo de Capital Programado a partir de la cuaksablecen los pagos de capital minimo,
en el sentido de estructurarla sobre pagos deatapial por serie, para a partir de dicha
definicion, realizar la distribucion del pago depital a prorrata entre los Tenedores con
referencia al saldo de capital vigente registrad®eceval.

Las modificaciones realizadas a los reglamentogndision y prospectos de colocacion
TIPS E-4, TIPS E-5, TIPS E-6 y TIPS E-7 se enaaenpublicados en la pagina web de la
Titularizadora Colombiana S.Awww.titularizadora.comincluyendo (i) reglamentos y
prospectos ajustados y (ii) adendas con el detallas modificaciones realizadas.
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3. Fundamento legal de la modificacién

El procedimiento de modificacion efectuado se fumelata en la aprobacién de fecha 19 de
julio de 2007 emitida por Helm Trust S.A. en sudioidn de Representante Legal de
Tenedores, sin necesidad de acudir a la Asambl@amiedores de Titulos. Lo anterior en
desarrollo de lo sefialado en el Capitulo 11 numgtal de los Reglamentos de las
Emisiones TIPS E-4, TIPS E-5, TIPS E-6 y TIPS Ei7camo en la Seccién 6 numeral 6.5
de los Prospectos de Colocacion TIPS E-4, TIPS EHBS E-6 y TIPS E-7. Dichos
numerales sefialan que las modificaciones a loamegitos y a los prospectos pueden ser
aprobadas por el Representante Legal de Tenedsrés,modificacion a realizar (i) es
simplemente formal, o (ii) pretende la aclaracid@yglamentacién o complementacién de
aspectos de procedimiento, o (iii) la aclaraci@gutacion o complementacion de algun
tema no previsto en los reglamentos o en el prospeEsro que por su naturaleza tenga o
pueda tener incidencia en el proceso de titulanmasiempre que la modificacion de que
se trate no implique (x) cambio alguno en la estinac del proceso de titularizacién o de
las Universalidades o (y) la alteracion de los clewe de los Tenedores, de las Partes
Intervinientes o de aquellos que tengan derechmgbées contra las Universalidades en
desarrollo de los procesos de titularizacion. bkt efectuado cumple las condiciones
antes relacionadas por tratarse de una modificadidrmal que aclara y complementa
aspectos procedimentales aplicables a la negonideidos TIPS, en beneficio exclusivo de
los inversionistas, por las razones antes expresada

Igualmente la modificacion realizada cuenta coaut@rizacion de la Internacional Finance
Corporation (IFC por sus siglas en inglés) de fekhae julio de 2007, en su condicion de
proveedor de los mecanismos de cobertura parcidhd&misiones, en desarrollo de lo
establecido para el efecto en cada uno de los &ostde Mecanismo de Cobertura Parcial
aplicables a cada una de las Emisiones.

Quedamos a su disposicion en caso de requeririgaaigformacion adicional.

Cordialmente,

Oscar Eduardo Gémez Colmenares
Representante legal suplente



