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PARTE 2 ENTIDADES SUJETAS A INSPECCION Y VIGILANCIA Y
SUJETAS A CONTROL

LIBRO 21 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES TITULARIZADORAS
TITULO 1 SOCIEDADES TITULARIZADORAS DE ACTIVOS HIPOTECARIOS
CAPITULO 1 ASPECTOS GENERALES
Articulo 2.21.1.1.1 (Articulo 1°. del Decreto 1719 de 2001) Ambito de aplicacion.

El presente Titulo es aplicable a las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios de
gue tratan los articulos 12 y 14 de la Ley 546 de 1999, las cuales se constituiran como
sociedades andnimas mercantiles de objeto exclusivo, previo el procedimiento previsto en
el articulo 53 del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

Articulo 2.21.1.1.2 (Articulo 2°. Del Decreto 1719 de 2001 Modificado por
el Decreto 3760 de 2008, articulo 1°) Objeto social, denominacién y vigilancia.

Las sociedades titularizadoras tendran como objeto social exclusivo la titularizacion de
activos hipotecarios. Su denominacion se encontrara seguida o precedida de la expresion
“sociedad titularizadora de activos hipotecarios”, y estaran sujetas a la vigilancia y control
de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Articulo 2.21.1.1.3 (Articulo 3° del Decreto 1719 de 2001 Modificado por el Decreto
3760 de 2008, articulo 2°) Operaciones autorizadas.

En desarrollo de su objeto social las sociedades titularizadoras podran:

1. Adquirir activos hipotecarios a cualquier titulo;

2. Originar, estructurar y administrar procesos de titularizacion de activos
hipotecarios originados en Colombia o en el exterior para financiar la construccién
y la adquisicion de vivienda, para lo cual emitiran titulos respaldados con dichos
activos hipotecarios, los cuales podran ser colocados en Colombia o en el exterior;

3. Originar, estructurar y administrar procesos de titularizacion respaldados con
bonos y titulos hipotecarios para lo cual podran recibir dichas especies de titulos a
cualquier titulo;

4. Prestar servicios para el desarrollo de procesos de movilizacion de activos
hipotecarios incluyendo asesoria para la estructuracion, emision y colocacion de
bonos y titulos hipotecarios, la administracion de universalidades de activos
hipotecarios derivados de procesos de emisién de bonos hipotecarios y la
administracion de procesos de titularizacién de activos hipotecarios en Colombia o
en el exterior;
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5. Avalar, garantizar y en general suministrar coberturas en procesos de movilizacién
de activos hipotecarios originados en Colombia o en el exterior, incluyendo las
titularizaciones en que actie como originador o emisor;

6. Realizar actos de comercio sobre activos, titulos y bonos hipotecarios, incluyendo
sus derechos y garantias, siempre y cuando guarden relacién con el objeto social
exclusivo previsto en la Ley 546 de 1999 para las sociedades titularizadoras;

7. Participar en el capital de compafiias nacionales o extranjeras que se encuentren
facultadas para la movilizaciéon de activos hipotecarios;

8. Emitir titulos de deuda respaldados con su propio patrimonio;

9. Obtener créditos, garantias o avales;

10. Administrar su tesoreria y realizar las operaciones pertinentes para tal fin;

11. Celebrar los contratos conexos o complementarios que resulten necesarios para el
cumplimiento de las operaciones autorizadas.

Articulo 2.21.1.1.4 (Articulo 4° del Decreto 1719 de 2001) Separacion patrimonial.

En los procesos de titularizacion de activos hipotecarios, los activos titularizados deberan
conformar universalidades separadas del patrimonio de las sociedades titularizadoras de
activos hipotecarios, cuyos flujos de caja estaran destinados exclusivamente al pago de
los titulos emitidos y de los demas gastos y garantias inherentes al proceso de
titularizacién correspondiente, en la forma en que se establezca en el correspondiente
reglamento de emision y colocacion.

Ademas de los activos no hipotecarios, haran parte de las universalidades las garantias
de cualquier indole sobre los mismos, los derechos sobre los contratos de seguro que
amparen las garantias de dichos activos o la vida de los deudores, los activos a partir de
los cuales se estructuren los mecanismos de seguridad o apoyo crediticio de la emision o
los derechos derivados de los contratos a través de los cuales tales mecanismos de
seguridad o apoyo crediticio se constituyen y, en general, cualquier otro derecho o activo
que se derive de los activos no hipotecarios titularizados, tales como los flujos
provenientes de dichos activos, los rendimientos producto de la realizacion de inversiones
temporales de liguidez y las daciones en pago o los bienes rematados que se reciban con
ocasion de su cobranza, asi como el producto de su venta.

Los activos vinculados a los procesos de titularizacion de que trata este titulo no
constituiran prenda general de los acreedores de quienes los originen o administren, y
estaran excluidos de la masa de bienes que pueda conformarse para efectos de cualquier
procedimiento mercantii o de cualquier otra accidbn que pudiera afectarlos. Por
consiguiente, tales activos en ningun caso se restituirdn al patrimonio del originador ni al
del emisor, del administrador del proceso de titularizacién o del administrador de los
activos, en los casos en que éste se encuentre en concordato, liquidacion, o cualquier otro
proceso de naturaleza concursal, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 68 de la
Ley 964 de 2005 o en la norma que lo sustituya o modifique.

En ningun caso los titulos emitidos en los procesos de titularizaciéon de activos
hipotecarios otorgaran a sus tenedores el derecho de solicitar o iniciar procesos divisorios
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respecto de la universalidad conformada por los activos subyacentes y/o las garantias que
los amparen.

Paragrafo. Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan mantener
sistemas de informacion contable independientes de los activos de la propia sociedad y
de las otras masas o paquetes de activos que formen parte de otros procesos de
titularizacioén, con el fin de revelar su condicion de activos separados del patrimonio de la
sociedad y facilitar la evaluacion independiente de los riesgos inherentes a cada emision.

Articulo 2.21.1.1.5 (Articulo 6° del Decreto 1719 de 2001) Manejo de los riesgos.
Cada sociedad titularizadora de activos hipotecarios debera estructurar y documentar
sistemas técnicos de control interno, que permitan la identificacion, cuantificacion,
administraciéon y seguimiento de los riesgos que esta asumiendo y sus mecanismos de
cobertura.

Articulo 2.21.1.1.6 (Articulo 26° Resolucion 775 de 2001) Requisitos y condiciones
especiales para la emisién de titulos hipotecarios por parte de las sociedades
titularizadoras de activos hipotecarios.

Ademas de las condiciones y requisitos generales para toda emision de titulos
hipotecarios, la emision de titulos hipotecarios por parte de las sociedades titularizadoras
de activos hipotecarios estard sujeta al cumplimiento de los siguientes requisitos vy
condiciones especiales:

1. Que la sociedad titularizadora de activos hipotecarios estructure y documente un
sistema técnico de control interno, que permita, en todo caso: i) la identificacion,
cuantificacién, administracion y seguimiento de los distintos tipos de riesgos que
asuma,; ii) el establecimiento de politicas, procedimientos y limites de riesgo, V iii)
el uso de mecanismos de monitoreo y reporte de los limites establecidos.

2. Que la sociedad titularizadora de activos hipotecarios disponga de la estructura
tecnolégica y operativa adecuada que permita, en todo caso: i) brindar soporte a
los procesos y negocios de la entidad en forma confiable, y i) contar con planes de
contingencia que permitan una capacidad minima de procesamiento ante
eventuales siniestros y la recuperacion rapida de informacion.

3. Que la sociedad titularizadora de activos hipotecarios haya implementado y
mantenga en funcionamiento los mecanismos tecnolégicos y de comunicaciones,
necesarios para garantizar acceso permanente por parte del mercado y la
Superintendencia Financiera de Colombia la informacion de la sociedad y sus
diferentes emisiones, en los términos de oportunidad, calidad y suficiencia que se
establecen en el presente decreto.

Articulo 2.21.1.1.7 (Articulo 27° Resolucion 775 de 2001) Régimen de inscripcién
automética y oferta publica.

Para conservar el derecho a hacer uso del régimen automatico de inscripcion y
autorizacion de oferta publica previsto en el articulo 5.2.2.1.10 del presente decreto, la
respectiva sociedad titularizadora de activos hipotecarios debera poder demostrar que
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posee capital suficiente para asumir la exposicién al riesgo que se presente como
consecuencia de las emisiones que se proponga efectuar.

Paragrafo. Para los efectos previstos en este articulo, la sociedad titularizadora de activos
hipotecarios debera revelar en forma oportuna y suficiente su capital y su exposicion al
riesgo, de acuerdo con las reglas de informacion y revelacion establecidas en el articulo
2.21.1.1.9 del presente decreto.

Articulo 2.21.1.1.8 (Articulo 28° Resolucién 775 de 2001) Régimen de inscripcion y
autorizacion previa.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios que no puedan hacer uso del
régimen de inscripcién y autorizacién automatica, quedaran sometidas al régimen de
inscripcion 'y autorizacion previa. En tal caso, podran ser requeridas por la
Superintendencia Financiera de Colombia para que suministren al publico informacion
especial o datos adicionales respecto de su administracion, operaciones, emisiones y
desempefio financiero, asi como de la administracién y seguimiento de los riesgos
derivados de su operacion.

Articulo 2.21.1.1.9 (Articulo 29° Resolucion 775 de 2001, modificada por la
Resolucion 223 de 2002) Revelacion e informacion plena.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan habilitar en su sitio de
internet vinculos o encadenamientos que permitan al mercado obtener toda la informacion
necesaria para el adecuado entendimiento de las emisiones y sus riesgos, informacion
contable y financiera de la sociedad titularizadora de activos hipotecarios, asi como la
demas informacién que se prevea para toda emisiéon de titulos hipotecarios. En todo caso,
cada sociedad titularizadora de activos hipotecarios debera, de manera permanente,
proporcionar al mercado la siguiente informacion:

1. Informacion sobre suficiencia de capital: Cada sociedad titularizadora de activos
hipotecarios deberé revelar al mercado, en forma permanente, informacion sobre su
capital y sobre la cuantificacion de los riesgos que esta asumiendo.

1.1. Para estos efectos, las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios
revelaran, a través de los mecanismos establecidos en el presente articulo y de
manera permanente, su nivel de capital, el cual, Unicamente para estos
propésitos, se entendera conformado por la suma de lo siguiente: (i) Capital
suscrito y pagado; (ii) Reserva legal y demas reservas; (iii) Prima en colocacion
de acciones; (iv) La cuenta de revalorizacion del patrimonio, cuando esta sea
positiva; (v) El valor de las utilidades no distribuidas correspondientes a ejercicios
anteriores; y, (vi) Las utilidades del ejercicio en curso, en una proporcion
equivalente al porcentaje de las utilidades que, en el periodo inmediatamente
anterior, hayan sido capitalizadas o destinadas a incrementar la reserva legal,
siempre y cuando la sociedad no registre pérdidas acumuladas. De la sumatoria
de estas partidas, se deduciran las pérdidas de ejercicios anteriores y las del
ejercicio en curso y la cuenta de revalorizacion del patrimonio cuando esta sea
negativa.
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Cuando respecto de sus emisiones de titulos hipotecarios, determinada sociedad
titularizadora de activos hipotecarios efectlie operaciones 0 asuma compromisos
tales como la adquisicion de titulos subordinados o de cualquier manera afecte
activos de su propiedad para mejorar la calidad crediticia de sus emisiones,
deberad deducir del monto de capital calculado de acuerdo con las reglas
establecidas en el inciso anterior, lo siguiente: (i) Una suma equivalente al
cincuenta (50%) de la porcién no amortizada de los activos comprometidos o de
los respectivos titulos subordinados, cuando estos obtengan una calificacion igual
o superior a A menos (A-) e inferior a triple A (AAA) o su equivalente; y (ii) Una
suma equivalente al cien por ciento (100%) de la porcion no amortizada de los
activos comprometidos o de los respectivos titulos subordinados, cuando estos
obtengan una calificacién inferior a A menos (A-) o su equivalente, 0 no tengan
calificacion.

Las anteriores deducciones del capital, solo se llevaran a cabo para propdésitos de
informar al pablico sobre el nivel de capital de la respectiva sociedad titularizadora
de activos hipotecarios.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan, de manera
permanente, revelar al publico el valor que se obtenga como resultado de la
cuantificaciébn de los riesgos que estd asumiendo y sean cuantificables. Asi
mismo revelaran la metodologia, modelos y pardmetros que se hayan utilizado
para el efecto. Igualmente, deberan establecer indicadores que expresen las
relaciones existentes entre el capital y los riesgos asumidos. Finalmente, las
sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan revelar, conjuntamente
con su capital, la suma de la porcion no amortizada de todos los titulos
hipotecarios que hayan emitido hasta la fecha de la respectiva publicacion.

Paragrafo. Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan revelar en una
nota a sus estados financieros, la parte vigente de cualquier garantia total o parcial o
compromiso similar que hubieren adquirido para respaldar los titulos hipotecarios que
hubieren emitido. Esa misma nota debera publicarse siempre que den a conocer al
publico su capital.

2.

Informacion sobre sus politicas de gestion de riesgo en forma actualizada y
permanente.

Indicadores financieros que faciliten la evaluacion del desempefio de la respectiva

sociedad titularizadora de activos hipotecarios en aspectos tales como liquidez,
eficiencia, solvencia y rentabilidad. La informacién que sirva de base para el célculo de
estos indicadores también estara disponible.

Informacion permanente sobre sus politicas para la adquisicion de cartera hipotecaria

y demas activos titularizables. En lo concerniente con las politicas de seleccion de los
activos, se establecerdn mecanismos para asegurar que los conflictos de interés se

revelen y que los parametros empleados se apliquen por igual a todos los originadores

de créditos.
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5. Informacion especifica sobre las garantias y compromisos que asuma respecto de las
emisiones de titulos hipotecarios colocadas.

Paragrafo 1. Cualquier interesado podra consultar directamente en sus fuentes, la
informacion a que se refieren los anteriores numerales. Cada inversionista tendrd,
ademas, derecho a consultar directamente la informacion relacionada con sus propios
derechos.

Paragrafo 2. En todo caso, a solicitud de la respectiva sociedad titularizadora de activos
hipotecarios la Superintendencia Financiera de Colombia podra autorizar la reserva de
cierto tipo de informacién contable o administrativa, si existen razones que lo justifiquen.

Articulo 2.21.1.1.10 (Articulo 30° Resolucion 775 de 2001) Obligaciones de las
sociedades titularizadoras de activos hipotecarios.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios y sus administradores, deberan
cumplir con las siguientes obligaciones:

1. Estar inscritas en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores -
RNAMYV, y cumplir con las normas de informacién que se exige para los emisores
inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE.

2. Abstenerse de ejecutar actos en situacion de conflicto de interés. Se entendera por
conflicto de interés lo definido en el articulo 7.6.1.1.2 del presente decreto.

3. Actuar con lealtad y dar un trato equitativo a sus inversionistas y clientes.

4. Implementar los controles generales y especiales con relacion a los mecanismos
de prevencion y control de actividades delictivas a través del mercado de valores.

5. Disponer de documentacion detallada y separada sobre las operaciones
relacionadas con cada universalidad o masa de activos hipotecarios titularizados.

6. Abstenerse de realizar operaciones, directamente o por interpuesta persona,
utilizando informacion privilegiada. Se entiende por informacion privilegiada, la
definida en el articulo 7.6.1.1.1 del presente decreto.

7. Cumplir con las obligaciones establecidas en la regulacion sobre titulos
hipotecarios o las normas que las modifiquen, adicionen o reemplacen.

8. Realizar sus operaciones con idoneidad y profesionalismo.

9. Las demas que le correspondan de acuerdo con las normas que les sean
aplicables.

Articulo 2.21.1.1.11 (Articulo 25° Resolucion 775 de 2001) (Modificado por el articulo
56 del decreto 1745 de 2020) Normas Aplicables.
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En todo aquello que no se encuentre expresamente regulado en el presente Titulo, las
sociedades titularizadoras de activos hipotecarios y las emisiones que efectien se
sujetaran a: (i) las normas que se refieran a los participantes del mercado de valores; (ii)
las normas que se refieran a los demas emisores de valores; y (iii) las normas que regulen
las condiciones y requisitos de las ofertas publicas de valores.

CAPITULO 2 CAPITAL MINIMO

Articulo 2.21.1.2.1 (Articulo 3° del Decreto 3760 de 2008). Capital minimo de las
sociedades titularizadoras de activos hipotecarios.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios de objeto exclusivo, cuya actividad
principal consista en estructurar, administrar y emitir titulos, en los términos previstos en
los articulos 12 y 14 de la Ley 546 de 1999, deberan acreditar ante la Superintendencia
Financiera de Colombia un capital minimo de por lo menos sesenta y cinco mil
setecientos setenta y cinco millones de pesos ($65.775.000.000), para efectos de obtener
la autorizacion de la oferta publica de los valores que se emitan en desarrollo de procesos
de titularizacion hipotecaria. EI monto del capital minimo mencionado se establecera
como resultado de la sumatoria de las siguientes cuentas patrimoniales: capital suscrito y
pagado, reservas, superavit por prima en colocacion de acciones, utlidades no
distribuidas de ejercicios anteriores, revalorizacion del patrimonio y bonos
obligatoriamente convertibles en acciones. Para efectos del calculo del capital minimo se
deduciran las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores.

Paragrafo. El capital minimo de las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios se
ajustara a partir del primero (1°) de enero de cada afio en forma automatica en el mismo
sentido y porcentaje en que varie el indice de precios al consumidor que suministre el
DANE del afio inmediatamente anterior. El valor resultante se aproximara al maltiplo en
millones de pesos inmediatamente superior.

CAPITULO 3 PATRIMONIO ADECUADO Y RELACION DE SOLVENCIA QUE
DEBEN MANTENER LAS SOCIEDADES TITULARIZADORAS DE ACTIVOS
HIPOTECARIOS

Articulo 2.21.1.3.1 (ARTICULO PRIMERO Resolucion 690 de 2004) Patrimonio
Adecuado.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deben cumplir las normas sobre
niveles de patrimonio adecuado y relacién minima de solvencia, con el fin de proteger la
confianza del publico en el sistema, proteger a los inversionistas y asegurar el desarrollo
de sus actividades en condiciones de seguridad y competitividad.

Articulo 2.21.1.3.2 (ARTICULO SEGUNDO Resolucion 690 de 2004) Relacién de
solvencia.

Las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios deberan mantener una relacién de
solvencia minima del nueve por ciento (9%), la cual se calcula dividiendo el numerador
por el denominador. El numerador corresponde al valor del patrimonio técnico de las
sociedades titularizadoras de activos hipotecarios y el denominador es la sumatoria de los
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activos ponderados por nivel de riesgo mas el valor de la exposicién por riesgo de
mercado multiplicado por cien novenos (100/9). La relaciébn se expresa mediante la
siguiente formula aritmética:

Patrimonio Técnico

APNR + Klgoj *VeRRM:|
Donde:

APNR: Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio.
VeRgrwm:Valor de la exposicién por riesgo de mercado.

Relacion Solvencia =

Articulo 2.21.1.3.3 (ARTICULO TERCERO Resolucion 690 de 2004) Patrimonio
técnico.

El patrimonio técnico de una sociedad titularizadora de activos hipotecarios comprende
las sumas de su capital primario y de su capital secundario.

Articulo 2.21.1.3.4 (ARTICULO CUARTO Resoluciéon 690 de 2004) Capital primario.
El capital primario de una sociedad titularizadora de activos hipotecarios corresponde a la
suma de los siguientes conceptos:

Capital suscrito y pagado;

Las reservas;

Prima en colocacién de acciones;

Revalorizacion del patrimonio cuando esta sea positiva,

Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores;

Las utilidades del ejercicio en curso, en una proporcién equivalente al porcentaje de
Ias utilidades que, en el periodo inmediatamente anterior, hayan sido capitalizadas o
destinadas a incrementar la reserva legal, o la totalidad de las mismas que deban
destinarse a enjugar pérdidas acumuladas.

7. Elvalor total de los dividendos decretados en acciones.

oubkhwnpE

Articulo 2.21.1.3.5 (ARTICULO QUINTO Resolucion 690 de 2004) Deducciones al
capital primario.
Se deducen del capital primario los siguientes conceptos:

1. La revalorizacion del patrimonio cuando sea negativa.

2. Las pérdidas de los ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso.

3. El cincuenta por ciento (50%) de la porciébn no amortizada de los titulos con una
calificacion igual o inferior a “DD” para titulos de largo plazoy a “ 5 y 6” para titulos de
corto plazo, o sin calificacion.

Articulo 2.21.1.3.6 (ARTICULO SEXTO Resolucién 690 de 2004) Capital secundario.
El capital secundario de una sociedad titularizadora de activos hipotecarios corresponde a
la suma de los siguientes conceptos:
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1. El valor en mercado de los bonos subordinados efectivamente suscritos siempre y
cuando no superen el cincuenta por ciento (50%) del valor del capital primario. S6lo seran
computables dichos bonos cuando:

a. En el respectivo prospecto de emision se debe establecer, con caracter irrevocable,
gue en los eventos de liquidacion el importe del valor del bono quedara subordinado al
pago del pasivo externo.

b. Los titulos deberan ser emitidos a plazos minimos de maduracion no inferiores a cinco
(5) afios. No debera existir ninguna opcion de prepago por parte del emisor que reduzca
el plazo de maduracién a menos de cinco (5) afios, ni otro tipo de opcién a favor de los
inversionistas que permita el pago anticipado de estos bonos en un plazo inferior a cinco
(5) afios.

c. No deberd existir ningun tipo de clausula aceleratoria.

d. En el evento en que se pacten opciones de prepago a favor del emisor, se entendera
que el plazo de la emision corresponde al establecido para ejercer dicha opcion.

e. Durante los ultimos cinco (5) afios de maduracién de los bonos subordinados, el valor
computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) para cada afio.

f. En el evento en que haya sido pactada una opcion de prepago y se cumpla con el plazo
de maduraciéon minima, el valor computable se disminuira en un veinte por ciento (20%)
por cada afio en los cinco (5) afios anteriores a la fecha de ejercicio de la opcién.

Tratdndose de bonos cuya opcidon tenga una fecha determinada para su ejercicio y la
misma no sea ejercida, el valor disminuido durante los afios anteriores a la fecha de
ejercicio de la opcién seréa recalculado en un monto equivalente a un bono que no tenga
una opcion de prepago, de forma tal que permita descontar un veinte por ciento (20%),
cada afio, hasta alcanzar un valor de cero por ciento (0%) al momento del vencimiento del
bono.

Para el caso de bonos cuya opcién tenga una fecha indeterminada para su ejercicio, el
valor computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) por cada afio en los cinco
(5) afos anteriores a la fecha a partir de la cual puede ser ejercida la opcion, sin que deba
realizarse recalculo alguno en el evento en que no sea ejercida.

2. Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando sean
efectivamente colocados y pagados y cumplan con las siguientes condiciones:

a. El plazo maximo de los bonos sera de cinco (5) afos.

b. El reglamento de emision debera indicar de manera expresa, que en los eventos de
liquidacion, el importe del valor de la obligacion quedard subordinado al pago del pasivo
externo.
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c. El rendimiento financiero reconocido no excederd la tasa de interés de captacion DTF
certificada por el Banco de la Republica, vigente a la fecha de la respectiva liquidacién o
cuando se trate de emisiones pactadas a la UVR la tasa méxima se establecera tomando
como referencia la tasa prevista en el punto de la curva de rendimientos para los TES
UVR que corresponda al plazo de los bonos, mas un margen de 300 puntos basicos.

d. Los intereses se reconoceran pagaderos por periodos vencidos.

e. Los bonos no podran colocarse con descuento sobre su valor nominal.

f. La observacion de los demas requisitos y procedimientos establecidos en la
normatividad vigente.

3. El cincuenta por ciento (50%) de las valorizaciones de los activos contabilizados
de acuerdo con los criterios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia.
En todo caso no computaran las valorizaciones correspondientes a los bienes recibidos
en dacion en pago o adquiridos en remate judicial.

Articulo 2.21.1.3.7 (ARTICULO SEPTIMO Resolucion 690 de 2004) Deducciones al
capital secundario.

Se deducen del capital secundario el cincuenta por ciento (50%) de la porcidon no
amortizada de los titulos con una calificacién igual o inferior a “DD” para titulos de largo
plazoy a “5y 6 “ para titulos de corto plazo, o sin calificacion.

Articulo 2.21.1.3.8 (ARTICULO OCTAVO Resolucion 690 de 2004) Valor computable
del capital secundario.

Para efectos del célculo de la relaciébn de solvencia, el valor maximo computable del
capital secundario no podra exceder el cien por ciento (100%) del capital primario una vez
restadas las deducciones a que hace referencia el articulo 2.21.1.3.5. del presente
decreto.

Articulo 2.21.1.3.9 (ARTICULO NOVENO Resoluciéon 690 de 2004) Riesgo de crédito.
Para efectos del célculo de la relacion de solvencia, se entiende como riesgo de crédito la
posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad
titularizadora de activos hipotecarios como consecuencia del incumplimiento de
obligaciones financieras en los términos acordados.

Articulo 2.21.1.3.10 (ARTICULO DECIMO Resolucion 690 de 2004) Riesgo de
mercado.

Para efectos del céalculo de la relaciéon de solvencia, se entiende como riesgo de mercado
la posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad
titularizadora de activos hipotecarios por movimientos adversos en los indicadores del
mercado que afecten los instrumentos financieros en los que la entidad mantenga
posiciones dentro o fuera del balance. Los indicadores del mercado que se tendran en
cuenta son, entre otros, los tipos de interés, tipos de cambio, precio de los valores o
titulos y otros indices.

Articulo 2.21.1.3.11 (ARTICULO UNDECIMO Resolucién 690 de 2004) Clasificacion y
ponderacion de los activos por nivel de riesgo de crédito.
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Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo
crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias
dependiendo de su naturaleza:

Categoria | — Activos de méaxima seguridad: En esta categoria se clasificara la caja,
depositos a la vista en entidades sometidas a vigilancia de la Superintendencia Financiera
de Colombia, las inversiones en titulos del Banco de la Republica o de la Nacion y los
garantizados por ésta en la parte cubierta. Asi mismo, computaran dentro de esta
categoria los titulos emitidos o garantizados por entidades multilaterales de crédito.

Categoria Il — Activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran titulos
emitidos por entidades puablicas del orden nacional, los depésitos a término en
establecimiento de crédito, operaciones de reporto, operaciones activas de crédito
relacionadas con fondos interbancarios vendidos, y créditos garantizados
incondicionalmente con titulos emitidos por la Nacion o por el Banco de la Republica o de
Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Categoria lll — Otros activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran los
créditos para financiacién de vivienda cuya garantia sea la misma vivienda, distintos de
aguellos que se hayan reestructurados. Sin embargo, los créditos destinados a la
adquisicion de vivienda reestructurados cuya calificacion crediticia mejore a A o B,
ponderaran en esta categoria.

Categoria IV — Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran los otros activos
de riesgo no deducidos en el cémputo del patrimonio técnico y no incluidos en ninguna
categoria anterior.

Paragrafo 1. Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al cero por ciento (0%),
en la Categoria Il al veinte por ciento (20%), en la Categoria Ill al cincuenta por ciento
(50%) y en la Categoria IV al cien por ciento (100%).

Paragrafo 2. Los créditos para financiacion de vivienda previstos en la categoria Il
ponderaran a partir de los treinta (30) dias siguientes de la fecha de su adquisicion.

Paragrafo 3. Los activos conformados por cartera hipotecaria de vivienda calificada en las
categorias de riesgo C, D y E de acuerdo con las reglas establecidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, computaran al setenta y cinco por ciento
(75%). A partir del mes de enero del afio 2005, los activos de que trata el presente
paragrafo calificados en las categorias de riesgo D y E computaran por el cien por ciento
(100%) de su valor.

Articulo 2.21.1.3.12 (ARTICULO DECIMOSEGUNDO Resolucién 690 de 2004)
Ponderaciones especiales:

Las siguientes clases de activos se ponderaran de acuerdo con las normas especiales
gue se indican a continuacion:
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a. (Modificado por el articulo 57 del decreto 1745 de 2020) Los bonos y titulos
hipotecarios de que trata el articulo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con
garantia del Gobierno Nacional, a través del Fondo de Garantias de Instituciones
Financiera- FOGAFIN o del Fondo Nacional de Garantias- FNG, computaran al
cero por ciento (0%).

b. Los contratos de leasing inmobiliario para vivienda ponderaran por el cincuenta por
ciento (50%) a partir de los treinta (30) dias siguientes a la fecha de su
adquisicion.

Articulo 2.21.1.3.13 (ARTICULO DECIMOTERCERO Resolucion 690 de 2004) Titulos
derivados de procesos de titularizacién.

Para efectos de determinar el valor total de estos activos ponderados por su nivel de
riesgo crediticio, los mismos se clasificaran, de acuerdo con la calificacion otorgada por
sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia. La
ponderacion correspondera a la obtenida en las siguientes tablas:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ hasta BBB- 100%

BB+ hasta BB- 150%

B+ hasta B- 200%

CCC 300%

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%

2+ hasta 2- 50%

3 100%

4 300%

Articulo 2.21.1.3.14 (ARTICULO DECIMOCUARTO Resolucién 690 de 2004)
Garantias y facilidades de liquidez para procesos de titularizacién hipotecaria.

Las garantias que las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios otorguen para
mejorar la calidad crediticia de una emision de titulos hipotecarios se tomaran por el cien
por ciento (100%) de su valor y se ponderardn por el ciento cincuenta por ciento (150%).

Las facilidades de liquidez admisibles establecidas por las sociedades titularizadoras de
activos hipotecarios se consideran como una inversion en un tramo o una clase de titulos
de una emision. Las mismas se tomaran por el cien por ciento (100%) de su valor y
ponderaran segun la calificacion de acuerdo con las tablas previstas en el articulo
anterior. Para el efecto las facilidades de liquidez tendran la calificacion inmediatamente
superior a la asignada al tramo o titulo subyacente cubierto por la facilidad.
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Paragrafo. Se consideran facilidades de liquidez admisibles las que cumplan las
siguientes condiciones:

a) La documentaciéon de la facilidad debera identificar y limitar con claridad las
circunstancias en las que se podré hacer disposicion de la misma. En concreto, la
facilidad no podré utilizarse para proporcionar apoyo crediticio para cubrir pérdidas
ya sufridas, ni estar estructurada de modo que exista certeza de que se va a hacer
disposicién de ésta .

b) No podra utilizarse la facilidad para cubrir exposiciones de riesgo de crédito que se
encuentren calificadas en categoria "C” de acuerdo con lo previsto en las normas
expedidas por la Superintendencia Financiera de Colombia para la evaluacion del
riesgo crediticio en la cartera de créditos de vivienda.

c) No podra disponerse de la facilidad hasta que hayan sido agotadas todas las
mejoras crediticias aplicables de las cuales pueda beneficiarse la facilidad de
liquidez.

d) Cuando no se cumplan las condiciones anteriores las facilidades de liquidez
recibiran el mismo tratamiento previsto para las garantias en el presente articulo.

Articulo 2.21.1.3.15 (ARTICULO DECIMOQUINTO Resolucion 690 de 2004)
Operaciones con derivados.

Para la ponderacién de operaciones con derivados se tendra en cuenta la diferencia
positiva que resulte de calcular el valor de mercado de la respectiva operacion, de
acuerdo con los siguientes porcentajes:

Cuando la contraparte sea la Nacion o el Banco de la Republica se ponderara al cero por
ciento (0%).

1. Cuando la contraparte sea diferente a la Nacion o el Banco de la Republica al cien
por ciento (100%).

2. Si la operacién de derivados es garantizada con titulos de deuda publica, la
ponderacion sera del ochenta (80%).

El valor de mercado de un derivado corresponde a la diferencia del valor de mercado del
derecho menos el valor de mercado de la obligacion.

Articulo 2.21.1.3.16 (ARTICULO DECIMOSEXTO Resolucion 690 de 2004) Valor de
computo de los activos.
Para efectos del presente decreto los activos se computaran netos de provisiones.

Articulo 2.21.1.3.17 (ARTICULO DECIMOSEPTIMO Resolucién 690 de 2004) Valor de
la exposicion por riesgo de mercado.

Para el célculo del riesgo de mercado se utilizara la metodologia VeR, conforme a la cual
se estima la pérdida que podria registrar una determinada posicion en un intervalo de
tiempo con un cierto nivel de probabilidad o confianza debido a un cambio adverso en los
precios. Para el efecto, la Superintendencia Financiera de Colombia instruird de manera
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general a los vigilados respecto de los procedimientos que permitan dar aplicacion a
dicha metodologia.

Articulo 2.21.1.3.18 (ARTICULO DECIMOOCTAVO Resolucion 690 de 2004)
Concentracién del riesgo de crédito.

El riesgo de crédito a que estd expuesta una sociedad titularizadora de activos
hipotecarios respecto de un cliente o de un grupo de clientes relacionados entre si, se
considerara como una situacion de concentracion de riesgo cuando el valor sea igual o
superior al diez por ciento (10%) de su patrimonio técnico.

Para establecer el riesgo de crédito de un cliente o grupo de clientes relacionados se
tendran en cuenta aquellas operaciones que den origen a compromisos, dentro o fuera
del balance, con una contraparte, y las posiciones en el portafolio propio, que se puedan
afectar por un posible incumplimiento debido a una variacion del precio del instrumento de
que se trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el emisor de su
instrumento principal, si se trata de un instrumento derivado.

Articulo 2.21.1.3.19 (ARTICULO DECIMONOVENO Resolucién 690 de 2004) Riesgo
de crédito con personas relacionadas.

Para efectos de establecer el riesgo de un cliente o grupo de clientes relacionados se
tendra en cuenta lo previsto en los articulos 2.1.2.1.10, 2.1.2.1.11 y 2.1.2.1.12 del
presente decreto.

Las operaciones de aquellos clientes relacionados entre si, deberan sumarse para efectos
de establecer la existencia de situaciones de concentracion de riesgo conforme a lo
dispuesto por el articulo anterior.

Articulo 2.21.1.3.20 (ARTICULO VIGESIMO Resolucién 690 de 2004) Limites de
concentracién del riesgo de crédito.

El riesgo de crédito que puede asumir una sociedad titularizadora de activos hipotecarios
estara sujeto a los siguientes limites:

1. El maximo valor de riesgo que puede contraer una sociedad titularizadora de

activos hipotecarios respecto de un cliente o de un grupo de clientes relacionados entre

si, es del treinta por ciento (30%) del valor de su patrimonio técnico.

2. Una sociedad titularizadora de activos hipotecarios no podra mantener situaciones

de concentracién de riesgo, cuyo valor acumulado supere 8 veces su patrimonio técnico.

Paragrafo 1. No computardn para el céalculo de los limites a que hace referencia el

presente articulo:

a) Las operaciones y las inversiones que se hagan en titulos emitidos, garantizados o
avalados por la Nacion y el Banco de la Republica;

b)  Las operaciones en las que la contraparte sea la Nacion o el Banco de la Republica;

c) Los titulos hipotecarios de que trata la Ley 546 de 1999, y

d) Los bonos hipotecarios de que trata la Ley 546 de 1999 cuando los tenedores de los

mismos hayan adoptado de conformidad con el numeral 3 del articulo 10 de dicha Ley la

decision de ceder el contrato de administracion de los bonos a otro establecimiento de

crédito o a una sociedad fiduciaria en su calidad de administradora de patrimonios

autbnomos.



GOBIERNO "'"“
DE COLOMBIA MINHACIENDA

~URF

Paragrafo 2. Cuando se trate de repos, simultdneas y transferencia temporal de valores,
la entidad calculara la diferencia entre el valor de mercado de los valores y el importe
recibido por la entidad, de simultdneas y transferencia temporal de valores, la entidad
calculara la diferencia entre el importe prestado por la entidad y el valor de mercado de
los valores que haya recibido, si dicha diferencia fuere positiva.

Articulo 2.21.1.3.21 (ARTICULO VIGESIMOPRIMERO Resolucion 690 de 2004)
Control e Informacion.

El cumplimiento de la relacion de solvencia se controlard periédicamente. Para el efecto,
la Superintendencia Financiera de Colombia sefialard de manera general el contenido de
la informacion, procedimiento de remision y los formularios que se deben utilizar.

Articulo 2.21.1.3.22 (ARTICULO VIGESIMOSEGUNDO Resolucion 690 de 2004)
Implementacion.

La Superintendencia Financiera de Colombia reglamentara los aspectos técnicos y
procedimentales para que las sociedades titularizadoras de activos hipotecarios cumplan
con lo dispuesto en el presente decreto.

Articulo 2.21.1.3.23 (ARTICULO VIGESIMOTERCERO Resolucién 690 de 2004)
(Modificado por el articulo 58 del decreto 1745 de 2020) Régimen de Transicion.
Se establece el siguiente régimen de transicion:

Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones emitidos con anterioridad al 12 de
agosto de 2004 podran contarse como capital secundario de acuerdo con lo previsto en el
numeral 2 del articulo 2.21.1.3.6 del presente decreto, a pesar de que no cumplan con el
requisito previsto en el literal ¢) del mismo.

TITULO 2 SOCIEDADES TITULARIZADORAS DE ACTIVOS NO HIPOTECARIOS
CAPITULO 1 ASPECTOS GENERALES

Articulo 2.21.2.1.1 (Articulo 1 del Decreto 230 de 2010) Autorizacion, Denominacion,
Objeto social y Vigilancia. Las sociedades de servicios técnicos y administrativos
que adelanten la titularizacién de los activos de que trata el articulo 72 de la Ley
1328 de 2009 se constituiran Unicamente como sociedades andénimas mercantiles,
para lo cual deberan adelantar el tramite de constitucion y obtener el certificado de
autorizacion expedido por la Superintendencia Financiera de Colombia, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 53 del Estatuto Organico del Sistema
Financiero, asi como las normas que lo modifiquen o sustituyan.

Su denominacion se encontrard seguida o precedida de la expresion “sociedad
titularizadora de activos no hipotecarios” o de la sigla —STANH-, tendran como
objeto social exclusivo la titularizacion de activos no hipotecarios y estaran sujetas a la
vigilancia y control de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Paragrafo. Para efectos del presente régimen, se entienden por activos no
hipotecarios todos aquellos activos que no se originan, derivan o tienen fundamento en
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operaciones realizadas en desarrollo del sistema de financiacion de vivienda de largo
plazo de que trata la Ley 546 de 1999 y las normas que la modifiquen o sustituyan.

Articulo 2.21.2.1.2 (Articulo 2 del Decreto 230 de 2010) Operaciones Autorizadas.
En desarrollo de su objeto social las sociedades titularizadoras de activos no
hipotecarios podran:

1. Adquirir activos no hipotecarios a cualquier titulo;

2. Originar, estructurar y administrar procesos de titularizacibn de activos no
hipotecarios originados en Colombia o en el exterior, para lo cual emitiran titulos
respaldados con activos no hipotecarios y sus garantias, o con derechos sobre los
Mismos y sus respectivas garantias los cuales podran ser colocados en Colombia
o0 en el exterior;

3. Prestar servicios para el desarrollo de procesos de movilizacién de activos no
hipotecarios, incluyendo asesoria para la estructuracién, emision y colocacién de
titulos, la administracion de universalidades de activos no hipotecarios y la
administracién y desarrollo de procesos de titularizacion de activos no hipotecarios
en Colombia o en el exterior;

4. Avalar, garantizar y en general suministrar coberturas en procesos de movilizacién
de activos no hipotecarios originados en Colombia o en el exterior, incluyendo las
titularizaciones en que actle como originador o emisor;

5. Realizar actos de comercio sobre activos no hipotecarios, incluyendo sus derechos

y garantias, siempre y cuando guarden relacion con su objeto social exclusivo;

Participar en el capital de compafiias nacionales o extranjeras que se encuentren

facultadas para la movilizacién de activos no hipotecarios;

Emitir titulos de deuda respaldados con su propio patrimonio;

Obtener créditos, garantias o avales;

Administrar su tesoreria y realizar las operaciones pertinentes para tal fin;

0. Celebrar los contratos conexos o complementarios que resulten necesarios para el

cumplimiento de las operaciones autorizadas;

o

B oo

Articulo 2.21.2.1.3 (Articulo 8 del Decreto 230 de 2010) Separacién Patrimonial

De acuerdo con lo sefialado en el articulo 72 de la Ley 1328 de 2009 los activos que
formen parte de los procesos de titularizacion de activos no hipotecarios deberan
conformar universalidades separadas y aisladas del patrimonio de las sociedades
titularizadoras de activos no hipotecarios, cuyos flujos de caja estaran destinados
exclusivamente al pago de los titulos emitidos y de los demés gastos y garantias
inherentes al proceso, en la forma en que se establezca en el correspondiente reglamento
de emisién y colocacion.

Ademas de los activos no hipotecarios, hardn parte de las universalidades las garantias
de cualquier indole sobre los mismos, los derechos sobre los contratos de seguro que
amparen las garantias de dichos activos o la vida de los deudores, los activos a partir de
los cuales se estructuren los mecanismos de seguridad o apoyo crediticio de la emision o
los derechos derivados de los contratos a través de los cuales tales mecanismos de
seguridad o apoyo crediticio se constituyen y, en general, cualquier otro derecho o activo
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que se derive de los activos no hipotecarios titularizados, tales como los flujos
provenientes de dichos activos, los rendimientos producto de la realizacion de inversiones
temporales de liquidez y las daciones en pago o los bienes rematados que se reciban con
ocasion de su cobranza, asi como el producto de su venta.

Los activos vinculados a los procesos de titularizacion de que trata este Decreto no
constituiran prenda general de los acreedores de quienes los originen o administren, y
estaran excluidos de la masa de bienes que pueda conformarse para efectos de cualquier
procedimiento mercantii o de cualquier otra accidbn que pudiera afectarlos. Por
consiguiente, tales activos en ningun caso se restituirdn al patrimonio del originador ni al
del emisor, del administrador del proceso de titularizacion o del administrador de los
activos, en los casos en que éste se encuentre en concordato, liquidacién, o cualquier otro
proceso de naturaleza concursal, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 68 de la
Ley 964 de 2005 o en la norma que lo sustituya o modifique.

En ningln caso los titulos emitidos en los procesos de titularizacion de activos no
hipotecarios otorgaran a sus tenedores el derecho de solicitar o iniciar procesos divisorios
respecto de la universalidad conformada por los activos subyacentes y/o las garantias que
los amparen.

Paragrafo. Las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios deberan mantener
sistemas de informacion contable independientes de los activos de la propia sociedad y
de las otras masas o0 paquetes de activos que formen parte de los procesos de
titularizacién, con el fin de revelar su condicidn de activos separados del patrimonio de la
sociedad y facilitar la evaluacion independiente de los riesgos inherentes a cada emision.

Articulo 2.21.2.1.4 (Articulo 6 del Decreto 230 de 2010) Manejo de Riesgos

Las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios deberan estructurar y
documentar sistemas de administracion de riesgos que permitan la identificacion,
medicidn, control y monitoreo de los riesgos que estan asumiendo y sus mecanismos de
cobertura, de acuerdo con las instrucciones que al efecto imparta la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Igualmente, deberan suministrar de manera completa y oportuna toda la informacion al
mercado sobre los riesgos que asumen los inversionistas en sus emisiones y sus politicas
de gestion de riesgos.

Articulo 2.21.2.1.5 (Articulo 3 del Decreto 230 de 2010) (Modificado por el articulo 59
del decreto 1745 de 2020) Normas Aplicables.

En todo aquello que no se encuentre expresamente regulado en el presente Titulo, las
sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios y las emisiones que efectlen se
sujetaran a (i) las normas que se refieran a los participantes del mercado de valores; (ii)
las normas que se refieran a los demas emisores de valores; y (i) las normas que regulen
las condiciones y requisitos de las ofertas publicas de valores.

CAPITULO 2 CAPITAL MINIMO, PATRIMONIO
ADECUADO Y RELACION DE SOLVENCIA.
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Articulo 2.21.2.2.1 (Articulo 4 del Decreto 230 de 2010) Capital Minimo de las
sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios.

Las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios tendran un capital minimo de
cinco mil quinientos noventa millones de pesos ($5.590.000.000). Dicho capital minimo se
ajustard a partir del primero (1°) de enero de cada afio en forma automética en el mismo
sentido y porcentaje en que varie el indice de precios al consumidor que suministre el
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica —-DANE- para el afio
inmediatamente anterior. El valor resultante se aproximard al mdultiplo en millones de
pesos inmediatamente superior.

Paragrafo. El monto del capital minimo mencionado se establecerd como resultado de la
sumatoria de las siguientes cuentas patrimoniales: capital suscrito y pagado, reservas,
superdvit por prima en colocaciéon de acciones, utilidades no distribuidas de ejercicios
anteriores, revalorizacion del patrimonio y bonos obligatoriamente convertibles en
acciones. Para efectos del célculo del capital minimo se deduciran las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores.

Articulo 2.21.2.2.2 (Articulo 5 del Decreto 230 de 2010). Patrimonio Adecuado y
Relacion de Solvencia.

Mientras la Superintendencia Financiera de Colombia no disponga otra cosa, las
sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios estaran sujetas, en lo aplicable, al
régimen de patrimonio adecuado y de relacion de solvencia contenido en el Capitulo 3 del
Titulo Primero del Libro 21 del presente Decreto y demas normas que la modifiquen o
sustituyan.



