ARTICULO 5.6.5.1.2 TITULARIZACION DE UN PROYECTO DE CONSTRUCCION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.5.2> Podran emitirse titulos mixtos o titulos de
participacion que incorporen derechos alicuotas o porcentuales sobre un patrimonio autbnomo
constituido con un lote y los disefios, estudios técnicos y de prefactibilidad econémica,
programacion de obra y presupuestos necesarios para adelantar la construccion del inmueble o
inmuebles que contemple el proyecto inmobiliario objeto de la titularizacion.

El inversionista es participe del proyecto en su conjunto, obteniendo una rentabilidad derivada
de la valorizacion del inmueble, de la enajenacién de unidades de construccién o, en general, del
beneficio obtenido en el desarrollo del proyecto.

El patrimonio auténomo también puede constituirse con sumas de dinero destinadas a la
adquisicion del lote o a la ejecucion del proyecto.

ARTICULO 5.6.5.1.3 AGENTES DE MANEJO.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.5.3> Solamente podran ser agentes de manejo de
procesos de titularizacion inmobiliaria las sociedades fiduciarias y las instituciones financieras
de creacion legal a que se refiere el articulo 5.6.1.1.3 del presente decreto.

ARTICULO 5.6.5.1.4 INSCRIPCION EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y
EMISORES- RNVE Y EN LAS BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.5.4> Los valores que en forma serial 0 masiva se
emitan en desarrollo de procesos de titularizacion inmobiliaria para efectuar oferta publica de
los mismos, deberan inscribirse en el Registro Nacional de Valores Emisores-RNVE.

Los citados valores podrén ser inscritos en las bolsas de valores.
TITULOG®.

TITULARIZACION DE INMUEBLE.

ARTICULO 5.6.6.1.1 REGLAS PARTICULARES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.6.1> La realizacion de esta clase de procesos se
sujetara especialmente al cumplimiento de los siguientes requisitos, ademas de las disposiciones
generales contenidas en el Titulo 1 del presente Libro.

1. Existencia de un avalto, cuando menos, elaborado de acuerdo con métodos de reconocido
valor técnico, expedido por un miembro de una lonja de propiedad raiz o certificado por tal
agremiacion, o efectuado por un avaluador inscrito en el Registro Nacional de Avaluadores.

Se entenderd como avaluo actualizado aquel que no tenga mas de seis meses de antelacién a la
fecha de radicacion de la solicitud ante la Superintendencia Financiera de Colombia.



El avalto debera ser efectuado por avaluadores independientes del originador y del agente de
manejo.

2. El activo inmobiliario objeto de titularizacion deberé estar libre de gravdmenes, condiciones
resolutorias o limitaciones de dominio diversas a las derivadas del régimen de propiedad
horizontal. Lo anterior se acreditara mediante el certificado de matricula inmobiliaria,
acompafiado del estudio del titulo respectivo.

3. Tratandose de esquemas en los cuales el flujo de caja constituya factor preponderante en la
rentabilidad ofrecida al inversionista deberan incorporarse mecanismos de cobertura internos o
externos que permitan cubrir en una vez y medio el coeficiente de desviacion del flujo ofrecido.

4. Los inmuebles objeto de la titularizacion deberan permanecer asegurados contra riesgos de
incendio y terremoto, durante la vigencia del contrato de fiducia mercantil.

5. El monto de la emision de titulos de participacion, mixtos o de contenido crediticio se sujetara
a los respectivos limites establecidos en el articulo 5.6.5.1.1 del presente decreto.

PARAGRAFO. <Paragrafo adicionado por el articulo 5 del Decreto 2090 de 2017. El nuevo
texto es el siguiente:> Cuando el patrimonio autonomo esté conformado con derechos fiduciarios
en los términos del articulo 5.6.5.1.1 del presente decreto, Gnicamente serén aplicables los
numerales 1, 3, 4 y 5 anteriores. Los numerales 1y 4 deberan cumplirse respecto de los activos
que conforman el patrimonio autdbnomo que originan los derechos fiduciarios.

Notas de Vigencia

- Paréagrafo adicionado por el articulo 1 del Decreto 2090 de 2017, 'por el cual se modifica el
Decreto numero 2555 de 2010 en lo relacionado con los fondos de inversion colectiva
inmobiliarios y la titularizacion inmobiliaria, y se dictan otras disposiciones', publicado en el
Diario Oficial No. 50.445 de 12 de diciembre de 2017.

ARTICULO5.6.6.1.2 TITULOS DE DEUDA CON GARANTIA INMOBILIARIA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.6.2> Podran emitirse titulos de contenido
crediticio a partir de la conformacién de patrimonios autbnomos con bienes inmuebles. Los
recursos para atender oportunamente el pago de los intereses y el capital de los titulos podran
originarse de las siguientes formas:

1. Flujo externo - La fuente de pago proviene directamente del originador.

2. Flujo interno - El flujo de caja se origina en un contrato mediante el cual se explota
comercialmente el inmueble que conforma el patrimonio autbnomo.

La atencidn de los derechos de crédito se respaldara mediante cualquiera de los mecanismos
externos de seguridad contemplados en el presente Libro, pudiéndose prever la liquidacién del
patrimonio para atender con su producto a la redencion de los titulos.

TITULO7.

TITULARIZACION DE PROYECTOS DE CONSTRUCCION.



ARTICULO5.6.7.1.1 MONTOS MINIMOS DE INVERSION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.1> La inversion minima en titulos emitidos en
desarrollo de procesos de titularizacion de proyectos de construccion debe ser, cuando menos,
equivalente a 60 salarios minimos por inversionista.

ARTICULO 5.6.7.1.2 VALOR DE LA EMISION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.2> En ningln caso el monto de la emision
podra exceder el cien por ciento (100%) del presupuesto total de costos del proyecto
inmobiliario, incluidos los costos inherentes al proceso de titularizacion.

ARTICULO 5.6.7.1.3 REGLAS PARTICULARES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.3> La realizacién de esta clase de procesos se
sujetara especialmente al cumplimiento de los siguientes requisitos, cuya existencia sera
verificada por el agente de manejo:

1. Existencia de un avallo actualizado sobre el lote de terreno en el cual se realizara la
construccion.

Dicho avallo debera ser emitido por un miembro de una lonja de propiedad raiz, o certificado
por ésta, o efectuado por un avaluador inscrito en el Registro Nacional de Avaluadores.

Se entenderd como avaluo actualizado aquel que no tenga mas de seis (6) meses de antelacion a
la fecha de radicacién de la solicitud ante la Superintendencia Financiera de Colombia. El
avaluo debera ser efectuado por avaluadores independientes del originador y del agente de
manejo.

2. El lote debera estar libre de gravamenes o limitaciones de dominio.

3. Estudio técnico economico detallado que concluya razonablemente la viabilidad financiera
del proyecto.

4. En el presupuesto total del proyecto debera incluirse el valor del terreno y el costo de los
disefos, estudios técnicos y de factibilidad econdmica, programacion de obras y presupuestos,
asi como los valores correspondientes a administracion, imprevistos y utilidades.

5. El costo de los disefios, estudios técnicos y de factibilidad econdémica, programacion de obras
y presupuestos o de los estudios que sean equivalentes se valoraran hasta por el veinte por ciento
(20%) del presupuesto total del proyecto.

6. La sociedad constructora debera acreditar trayectoria superior a cinco (5) afios en el sector de
la construccion y experiencia en obras de similar envergadura.

7. Se requerira de la vinculacion de una sociedad interventora, cuya trayectoria, experienciay
objetividad debera verificarse por parte del agente de manejo.

8. El constructor debera constituir pélizas de cumplimiento y de manejo del anticipo.



9. Se determinara claramente el punto de equilibrio para acometer la ejecucion del proyecto. En
la determinacion de este factor no se consideraran las ventas o enajenaciones proyectadas, pero
si las promesas de compraventa formalmente celebradas.

10. El contrato de fiducia mercantil que da origen al proceso de titularizacion debera incluir
clausulas de condicion resolutoria a través de las cuales se prevea el reembolso del dinero a los
inversionistas en el evento de no alcanzarse el punto de equilibrio establecido para iniciar la
ejecucion del proyecto.

11. Se presentara el método o procedimiento de valuacion del patrimonio auténomo con cargo al
cual se emiten los valores.

PARAGRAFO. No obstante los requisitos sefialados en el presente articulo, la Superintendencia
Financiera de Colombia podré autorizar esquemas en los cuales se contemple la obtencién de
recursos de crédito como via de financiacion complementaria a la titularizacion. Se requerira en
todo caso, que el reglamento de emision y colocacion de los titulos contemple claramente las
condiciones del endeudamiento.

ARTICULO 5.6.7.1.4 MECANISMO DE COBERTURA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.4> El desarrollo de proyectos de construccion
mediante procesos de titularizacion requerira la incorporacion del mecanismo de subordinacion,
a traves del cual la participacion de los fideicomitentes iniciales u originadores del proceso se
representara en titulos de participacion correspondientes al valor de sus derechos en el
fideicomiso, los cuales constituiran la porcion subordinada. La liberacién de los titulos
subordinados se efectuara por la sociedad fiduciaria al originador en proporcion directa al
porcentaje de avance de obra.

Sélo podra sustituirse este mecanismo mediante el otorgamiento de cualquiera de los
mecanismos de cobertura externos contemplados en el articulo 5.6.4.1.6 del presente decreto.

ARTICULO 5.6.7.1.5 REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE TIiTULOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.5> En los procesos de titularizacion de
proyectos de construccion la sociedad fiduciaria que actie como agente de manejo de la
titularizacion ejercera la representacion de los intereses de los tenedores de los titulos de
participacion.

ARTICULO 5.6.7.1.6 MANEJO DE TESORERIA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.7.6> El agente del proceso propendera por el
manejo eficiente de los recursos provenientes de la emision, disponiendo los desembolsos al
constructor conforme con la programacion de la obra y administrando los excedentes temporales
en titulos de adecuada liquidez, rentabilidad y seguridad.

TITULOS.



OBRAS DE INFRAESTRUCTURA Y SERVICIOS PUBLICOS.

ARTICULO 5.6.8.1.1 FINANCIACION DE OBRAS DE INFRAESTRUCTURA Y
PRESTACION DE SERVICIOS PUBLICOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.9.1> A partir de la existencia de flujos futuros de
fondos determinados con base en estadisticas de los tres (3) afios anteriores a la fecha de
solicitud de autorizacion de la respectiva titularizacion, o determinables con apoyo en
proyecciones de tres (3) afios, podran emitirse titulos de participacion, de contenido crediticio o
mixtos para la financiacion de obras pablicas de infraestructura y de prestacion de servicios
publicos. Se observaran los siguientes requisitos minimos:

1. Estudios de factibilidad financiera de retorno de la inversion.
2. Determinacion de costos del proyecto.
3. Plazo de retorno de la inversion a los potenciales adquirentes de titulos.

4. Inscripcion de la sociedad constructora en el registro que determine el Estatuto de
Contratacion de la Nacion, cuando sea del caso.

5. Presencia de una firma interventora inscrita como tal en el registro que determine el Estatuto
de Contratacion de la Nacion.

6. La existencia del flujo proyectado debe ser respaldada por cualquiera de los mecanismos de
cobertura previstos en este libro. Para el calculo del indice de desviacion del flujo esperado se
considerara la eventual existencia de garantias otorgadas por el Estado y su cubrimiento.

7. La inversién minima en esta clase de titulos seré el equivalente a 60 salarios minimos por
inversionista, salvo tratdndose de inversiones realizadas por los fondos de obras contemplados
en el articulo 5.6.8.1.3 o por inversionistas institucionales, conforme con la normativa que para
el efecto imparta el Gobierno Nacional.

ARTICULO 5.6.8.1.2 FINANCIACION DE OBRAS PUBLICAS DE
INFRAESTRUCTURA VIAL.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.9.2> La emision de titulos de participacion, de
contenido crediticio o mixtos para coadyuvar a la financiacion de obras publicas de
infraestructura vial se sujetara a los requisitos dispuestos en el articulo anterior y,
adicionalmente, requerira:

1. Estudios de proyeccion de demanda del trafico vehicular para la via objeto de la obra.
2. Estudio de tarifas de peaje proyectadas para la via objeto de la obra.

ARTICULO 5.6.8.1.3 FONDOS DE OBRAS DE INFRAESTRUCTURA Y DE SERVICIOS
PUBLICOS.



<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.9.3> Podran desarrollarse procesos de
titularizacion de obras de infraestructura 'y de servicios pablicos a través de la constitucion de
carteras colectivas<1>, con las siguientes caracteristicas:

1. Los recursos de la cartera colectiva se destinaran a la inversion en obras de infraestructura y
de prestacion de servicios publicos, titulos provenientes de procesos de titularizacion de obras
de esa naturaleza y otros activos que autorice el Gobierno Nacional.

2. Las inversiones a que se refiere el numeral anterior, por parte de los fondos de obras de
infraestructura y de servicios publicos, deberan realizarse previa su evaluacion por el agente de
manejo, siguiendo para ello los parametros que sobre el particular se sefialen.

3. Las carteras colectivas<1> podran determinar la garantia interna o externa necesaria para
proteger los activos adquiridos, previo estudio técnico.

4. Los excedentes de liquidez y el manejo temporal de recursos se invertiran en activos de alta
seguridad y liquidez.

5. Solo podran emitir titulos de participacion.
TITULOO.

TITULARIZACION SOBRE OTROS BIENES.
ARTICULO 5.6.9.1.1 PROCESOS ESTRUCTURADOS SOBRE FLUJOS DE CAJA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.1> Cuando un proceso de titularizacion se
estructure con base en flujos de caja destinados a la cancelacion de los titulos emitidos, deberan
incorporarse mecanismos de seguridad a través de los cuales se cubra el riesgo de certeza del
flujo, matematica o estadisticamente determinable. Tal cubrimiento se efectuard como minimo
sobre una vez y media veces el indice de siniestralidad o desviacion del flujo proyectado.

PARAGRAFO. Para los casos de estructuracion de procesos de titularizacion con base en
proyecciones de flujos futuros de que trata el paragrafo 20. del articulo 5.6.1.1.4, la
Superintendencia Financiera de Colombia, podra autorizar mecanismos de seguridad y
coberturas diversas de los contemplados en este decreto.

ARTICULO 5.6.9.1.2 PROCESOS ESTRUCTURADOS SOBRE FLUJOS
PROVENIENTES DE CONTRATOS DE LEASING.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.2> En los procesos de titularizacion
estructurados a partir de flujos de caja provenientes de contratos de leasing, se incorporaran
mecanismos de seguridad conforme con lo previsto en los articulos 5.6.4.1.5. y 5.6.4.1.6 del
presente decreto a efecto de cubrir como minimo en una vez y media veces el indice de riesgo
del flujo esperado.

Adicionalmente, el originador debera respaldar por cualquier medio idéneo el cumplimiento de
las obligaciones que le corresponden en desarrollo del contrato respecto del cual transfiere los
derechos de percepcion del flujo al patrimonio auténomo.



ARTICULO 5.6.9.1.3 PROCESOS ESTRUCTURADOS SOBRE ACCIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.3> En los procesos estructurados sobre
acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores-RNVE sdlo podran emitirse
titulos de participacion, en los cuales el inversionista conoce y asume el riesgo de mercado.
Estos procesos no requeriran de mecanismos de apoyo crediticio ni de calificacion previa.

ARTICULO 5.6.9.1.4 TITULOS DE DEUDA PUBLICA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.4> Los procesos de titularizacion
estructurados a partir de titulos de deuda pablica emitidos o garantizados por la Nacién o por el
Banco de la Republica no requeriran de la presencia de mecanismos de garantia, ni de la previa
calificacion de los nuevos valores.

ARTICULO5.6.9.1.5 TITULARIZACION DE PRODUCTOS AGROPECUARIOS,
AGROINDUSTRIALES O DE OTROS COMMODITIES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.5 Modificado por el D. 1340/08 Art. 80.>
Consiste en la transferencia a un patrimonio autdbnomo de productos agropecuarios,
agroindustriales u otros commodities con el proposito de efectuar su transformacion en valores
mobiliarios. El patrimonio asi constituido puede emitir titulos de participacion, de contenido
crediticio 0 mixtos.

ARTICULO 5.6.9.1.6 REGLAS PARTICULARES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.5.1 Modificado por el D. 1340/08 Art. 80.>
La titularizacion de productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commaodities se sujetara
especialmente al cumplimiento de los siguientes requisitos, ademas de las disposiciones
generales contenidas en el Titulo 1 Libro 6 Parte 5 de este Decreto.

1. Existencia de una valoracion de los productos agropecuarios, agroindustriales u otros
commodities, elaborada con métodos de reconocido valor técnico. Esta valoracion debe ser
efectuada por avaluadores independientes del originador y del agente de manejo.

2. Los productos agropecuarios, agroindustriales u otros commodities deberan estar libres de
gravamenes, condiciones resolutorias o limitaciones de dominio.

3. Tratdndose de esquemas en los cuales el flujo de caja constituya factor preponderante en la
rentabilidad ofrecida al inversionista deberan incorporarse mecanismos de cobertura internos o
externos que permitan cubrir en una vez y media el coeficiente de desviacion del flujo ofrecido.

ARTICULO 5.6.9.1.7 NEGOCIACION DE LOS VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 1.3.10.5.2 Modificado por el D. 1340/08 Art. 90.>
Los valores emitidos en procesos de titularizacidon cuyo subyacente sea un producto



agropecuario, agroindustrial u otro commodity, deberan inscribirse para su negociacion en una
bolsa de valores o0 en una bolsa de productos agropecuarios, agroindustriales o de otros
commodities.

TiTULO 10.
DE LAS EMISIONES DE TITULOS HIPOTECARIOS.
CAPITULO 1.

ASPECTOS GENERALES.
ARTICULO5.6.10.1.1 AMBITO DE APLICACION.

<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 10.> Los titulos hipotecarios a que se refiere el
presente Titulo seran aquellos que se emitan en desarrollo de los procesos de titularizacion de
activos hipotecarios, en los términos previstos en la Ley 546 de 1999 y en las deméas normas
pertinentes.

ARTICULO 5.6.10.1.2 ACTIVOS HIPOTECARIOS.

<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 20.> Para efectos del régimen de titularizacion de
activos hipotecarios se consideran activos hipotecarios:

a) Cartera hipotecaria correspondiente a créditos hipotecarios desembolsados de los que trata la
Ley 546 de 1999. incluyendo las garantias o los derechos sobre los mismos y sus respectivas
garantias;

b) Cartera hipotecaria correspondiente a créditos hipotecarios futuros en desarrollo de contratos
de compraventa de créditos hipotecarios futuros, incluyendo las garantias o los derechos sobre
los mismos y sus respectivas garantias;

c) Bonos Hipotecarios

d.) Los contratos de leasing habitacional, para financiar la construccion y adquisicion de
vivienda incluyendo los bienes inmuebles que constituyen su objeto y las garantias o los
derechos sobre los mismos asi como sus respectivas garantias, y

e) Titulos emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion hipotecaria de que trata la Ley 546
de 1999; o mediante la transferencia de los mencionados activos a sociedades fiduciarias en su
calidad de administradoras de patrimonios autbnomos.

PARAGRAFO. El capital, los intereses y los demas pagos que se reciban de los activos
hipotecarios titularizados estaran destinados al pago de los titulos emitidos y de los demas gastos
y garantias previstos, en la forma en que se establezca en el correspondiente reglamento de
emision.

ARTICULO 5.6.10.1.3 INSCRIPCION DE PROGRAMAS DE EMISION Y ESQUEMAS
DE ACRECENTAMIENTO.



<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 40.> Los emisores especializados podran inscribir
programas de emision de titulos hipotecarios en el Registro Nacional de Valores y Emisores
—RNVE-. La inscripcion de un programa de emision permitira al respectivo emisor la
realizacion de emisiones multiples y sucesivas de titulos hipotecarios hasta por un periodo
determinado de tres (3) afios, con sujecion a un plan de emision previamente establecido.

Para la inscripcion de programas de emision de titulos hipotecarios en el Registro Nacional de
Valores y Emisores -RNVE-, se requerira la autorizacion previa de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Para el efecto el emisor deberd presentar los documentos a que se
refiere el articulo 5.2.1.1.3 del presente Decreto, asi como la documentacion adicional que
defina para el efecto la Superintendencia Financiera de Colombia mediante circular de carécter
general. Tanto el reglamento de emisién como el respectivo prospecto de colocacion del
programa, deberan contener las caracteristicas a las cuales deberan sujetarse las emisiones
individuales, incluyendo las condiciones legales y contractuales definidas para su ejecucién, ya
sea a través de universalidades distintas e independientes dentro de un mismo programa de
emisién, o mediante una sola universalidad cuando el proceso de titularizacion objeto del
programa de emision incorpore el esquema de acrecentamiento.

PARAGRAFO. Para los efectos previstos en el presente Decreto, se entenderan como emisores
especializados en la emision de titulos hipotecarios, aquellos emisores gque hayan mantenido por
lo menos cinco (5) emisiones de titulos hipotecarios inscritas en el Registro Nacional de Valores
y Emisores -RNVE- durante los dos (2) afios inmediatamente anteriores a la respectiva emision
y no hayan sido objeto de sanciones por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia
durante el afio inmediatamente anterior como consecuencia de infracciones administrativas
relacionadas con el incumplimiento de sus obligaciones de revelacion de informacion, de
acuerdo con lo previsto en las normas aplicables.

ARTICULO 5.6.10.1.4 PROSPECTO ESPECIAL DE LA EMISION.

<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 21> Cuando se trate de programas de emision a los
que hace referencia el articulo 5.6.10.1.3 de este Decreto, en adicion al prospecto de colocacion
del programa, también se debera elaborar un prospecto especial para cada una de las emisiones
individuales, cuyo contenido atendera lo previsto en el articulo 5.2.1.1.3 del presente Decreto,
asi como la documentacion adicional que defina para el efecto la Superintendencia Financiera de
Colombia, unicamente en aquellos aspectos relacionados especificamente con la emision
individual que se realiza 'y con la descripcion de los activos que componen la universalidad
Unica o las distintas universalidades segun sea el caso, incluyendo las caracteristicas particulares
de los titulos hipotecarios y la emision de que se trate.

ARTICULO 5.6.10.1.5 DENOMINACION DEL MONTO DE LA EMISION.

<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 50.> Los titulos hipotecarios deberan denominarse en
moneda legal colombiana o en unidades UVR seguln corresponda a la unidad en que se
encuentren denominados los activos subyacentes.

Sin perjuicio de lo anterior, el respectivo emisor, cuando lo juzgue conveniente, podra emplear
para los titulos una segunda denominacion que corresponda a una moneda extranjera 0 a una



distinta de la sefialada en el inciso anterior.
CAPITULO 2.
ESTRUCTURACION Y CARACTERISTICAS DE LOS

TITULOS HIPOTECARIOS.

ARTICULO 5.6.10.2.1 REGLAMENTO DE EMISION.

<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 60.> Los derechos sobre los activos representados
mediante titulos hipotecarios se ejerceran atendiendo a las reglas que se preveran para el efecto
en el correspondiente reglamento de emision. Dichas reglas contemplaran todos los aspectos
necesarios para el adecuado funcionamiento de las relaciones entre los distintos adquirentes de
los titulos hipotecarios que correspondan a determinada emision y, en todo caso, lo relacionado
con la distribucién de los recursos que se perciban a favor de la universalidad de activos
hipotecarios, correspondiente a la totalidad de los titulos emitidos.

También se preveran en el reglamento de emision las reglas que regiran las relaciones entre los
adquirentes de los titulos hipotecarios y el emisor de los mismos, y entre éstos y el originador de
los respectivos activos hipotecarios.

PARAGRAFO. Tratandose de emisiones realizadas mediante la transferencia de activos
hipotecarios a sociedades fiduciarias, el reglamento de emision deberd formar parte del
respectivo contrato de fiducia mercantil.

ARTICULO 5.6.10.2.2 CONTENIDO DEL REGLAMENTO DE EMISION.
<Fuente original compilada: R. 775/01 Art. 70.> Ademas de lo previsto en el articulo anterior, el
reglamento de emision debera contener las siguientes previsiones:

1. Identificacion completa de la entidad emisora.

2. ldentificacion de la universalidad de activos hipotecarios a partir de la cual se emiten los
titulos que corresponden a la respectiva emision, describiendo las caracteristicas de los activos
que la conforman, asi como el procedimiento de valuacion de dichos activos.

3. Identificacion de las partes que intervienen en el proceso, sus derechos y obligaciones, asi
como las previsiones respecto de la cesion de contratos y sustitucion de las partes intervinientes.

4. Los derechos y obligaciones que correspondan a los tenedores de los titulos, al emisor y a las
demas partes que intervienen en el proceso, respecto de la universalidad o masa de activos
titularizados.

5. Condiciones de administracion de los activos hipotecarios, sefialando la forma en que se
administraran y asignaran los flujos de caja generados por dichos activos.

6. Los gastos a cargo de la universalidad y su prelacién para el pago.

7. Causales de terminacion de la universalidad y procedimiento de liquidacion.



8. Naturaleza y caracteristicas de los titulos emitidos.
9. Mecanismos de cobertura y garantias.

10. Una advertencia clara y destacada de que se ha elaborado, ademas del reglamento de
emision, un prospecto de colocacion que contiene informacion de importancia para los
inversionistas, asi como los sitios donde estara disponible, incluyendo el sitio web donde podra
ser consultado.
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