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Anexo a la presente tenemos a bien remitirle el informe anual de calificacién de EXCEL
SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION, S. A, a julio 2015.

Nos reiteramos a sus ordenes para cualquier consulta.

Atentamente,
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Héctor Saitedo
Managing Director
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EXCEL SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Fundamentos

La calificacién "BBB+af’ asignada a Excel
Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, S.A.  (Excel Fondos) como
administradora de fondos indica que ésta
posee un satisfactorio nivel de estructuras y
politicas para su gestion.

La evaluacién considera los completos y
detallados  manuales de politicas y
procedimientos, junto a la estructura y equipos
de gestidn, con buen nivel para un correcto
manejo de recursos de terceros.

Nuestro andélisis también incorpora como un
factor positivo la presencia de un completo
marco legal que regula de manera clara las
actividades y responsabilidades de las
administradoras.

Excel Fondos fue la primera administradora
acreditada en el pais para funcionar como
Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, en noviembre de 2004, pero no
mantiene aln fondos administrados. La
administradora es parte de Excel Group, quien
cuenta con una amplia gama de servicios
financieros para sus clientes en el mercado
dominicano, a través de sus subsidiarias Excel
Puesto de Bolsa y Excel Consulting.

Sus socios fundadores son profesionales
experimentados y poseen un amplio
conocimiento del mercado de Republica
Dominicana.

Actualmente, Excel Fondos tiene un fondo
aprobado por la SIV, Fondo de Inversién
Cerrado Inmobiliario Excel |, el que deberia
iniciar su programa de emisiones dentro de los
proximos meses.

La estructura organizacional de Excel Fondos
se basa en la administracion de fondos de
inversidn como patrimenios separados del
propio patrimonio de la administradora.

El Consejo de Administracion es el
responsable de la gestion de |a administradora
y el Gerente/Administrador del Fondo seré el
cargado de ejecutar las actividades de
inversion de los fondos, cumpliendo con lo
determinado en el Comité de Inversiones, los
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reglamentos internos y las normas vigentes.

En diferentes manuales de la administradora
Excel Fondos detalla explicitamente las
funciones y procedimientos para la toma de
decisiones y construccién de portafolio.
Dentro de los aspectos mas importantes, se
sefiala que la toma de decisiones se basa en
los objetivos de inversién establecidos en el
reglamento internc de cada fondo a
administrar y en las disposiciones legales
existentes, y que todas las operaciones seran
pauteadas por el Comité de Inversiones.

El Comité de inversiones estard compuesto
por un nimero impar de personas, no menor
a 3, donde al menos 1 debe ser independiente
de la administradora, sesionard al menos una
vez al mes y es el responsable de identificar y
analizar las oportunidades de inversidn,
adoptar las estrategias y lineamientos para la
toma de decisiones de los fondos. Ademas,
debe evaluar y hacer seguimiento de los
portafolios de inversiones.

Tal como establece la normativa, la
administradora posee diversos manuales de
funcionamiento y operacién. Dentro de los
manuales mas relevantes para mitigar los
riesgos, se encuentran el Reglamento interno
del comité y unidad de riesgo de Excel
Fondos, y el Manual de Procedimientos y
Control Interno.

La valorizacion de las inversiones de los fondos
administrados seré realizada de acuerdo a la
normativa vigente entregada por la
Superintendencia de Valores de Republica
Dominicana y estard establecida en el
reglamento interno de cada uno de los
fondos. Ademas, el Manual de Procedimiento
y Control Interno detalla los procesos de
valorizacién para los instrumentos financieros,
los inmuebles y las cuotas de participacién.

La administradora posee un manual de
Normas Internas de Conducta donde se
detallan las actividades no permitidas a sus
ejecutivos y empleados, teniendo como
exigencia de conducta que las personas que
participan en la gestién de los fondos deben
priorizar en todo momento los intereses de los
aportantes.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Grupo controlador con experiencia en la
industria financiera dominicana.

» Completo marco legal que regula de manera
clara las actividades y responsabilidades de las
administradoras.

> Completos y detallados manuales de politicas y
procedimientos.

Riesgos

» Administradora sin fondos operativas
todavia, manuales y procedimientos sin
evaluacién real.

» Mercado incipiente de fondos en Repdblica
Dominicana.
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GESTION PORTFOLIO  Administradora posee una satisfactoria estructura para
MANAGING TEAM la gestion y control de los recursos manejados

Management

La estructura organizacional de Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn, S.A.
(Excel Fondos) se basa en la administracién de fondos de inversién como patrimonios separados
del propio patrimonio de la administradora.

El Consejo de Administracién es el responsable de la gestidén de la administradora. Dentro de sus
principales funciones se encuentra aprobar los reglamentos internos y prospectos de los fondos,
establecer los planes estratégicos y de operacién de la administradora, designar a los integrantes
del Comité de Inversiones y Comités de Apoyo. Ademas, de todas las responsabilidades que
senala la ley.

La Gerencia General es la encargada de la planeacion, organizacién y direccion de la
administradora, basada en los lineamientos del Consejo de Administracién. Ademas, debe
establecer los programas de capacitacion y canales eficientes de comunicacién para que todo el
personal conozca las politicas y procedimientos que afectan sus responsabilidades.

El rol de la Gerencia de Administracion y Finanzas es la aplicacién de los procesos técnicos de los
sistemas administrativos financieros de la administradora, se debe encargar de la correcta
ejecucion de las operaciones técnicas, administrativas, contables, econdmicas y financieras.

El Gerente/Administrador del Fondo sera el cargado de ejecutar las actividades de inversion de
los fondos, cumpliendo con lo determinado en el Comité de Inversiones, los reglamentos internos
y las normas vigentes.

Excel Fondos cuenta con un sistema de informacién contable y financiero para el manejo de los
fondos y portafolios administrados.

Los encargados de realizar la promocion de los fondos de inversién, junto con proveer al
inversionista la informacién necesaria para estimular la inversidn serd el Promotor de Fondos de
Inversién o el puesto de Bolsa contratado para los fines.

Ademas, Excel Fondos cuenta con un ejecutivo de control interno, quien es el responsable de la
correcta y adecuada aplicacién del Manual de Procedimientos y Control Interno. Asimismo, debe
existir una auditoria interna eficaz y de los controles internos, revisar y controlar las leyes,
reglamentos y otras normas.

Feller Rate considera que la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y
operacién, junto con una adecuada estructura para la correcta gestion de recursos bajo
administracion.

Politicas de evaluacién de inversiones y construccion de
portafolios

Excel Fondos en sus manuales Politica de Inversién, Organizacién y Funciones y Procedimientos y
Control Interno detalla explicitamente las funciones y procedimientos para la toma de decisiones y
construccién de portafolio. Adicionalmente, cuenta con un Reglamento para el Funcionamiento
del Comité de Inversiones.

Dentro de los aspectos mas importantes, se sefiala lo siguiente:

> Latoma de decisiones se basa en los objetivos de inversién establecidos en el reglamento
interno de cada fondo a administrar y en las disposiciones legales existentes.

> Excel Fondos busca conformar portafolios diversificados de activos que ofrezcan unos flujos
con baja volatilidad.

> Todas las operaciones serdn pautadas por el Comité de Inversiones.

> El Administrador de cada fondo es el responsable de ejecutar las decisiones acordadas.



Feller Rate

Calificacion

Calificadora
de Riesgo

Dominicana

BBB+af

EXCEL FONDOS

INFORME DE CALIFICACION - Julio 2015

> El Comité de Inversiones estarda compuesto por un niimero impar de personas, no menor a 3,
donde al menos 1 debe ser independiente de Excel Fondos.

> El Comité de Inversiones es el responsable de identificar y analizar las oportunidades de
inversion, adoptar las estrategias y lineamientos para la toma de decisiones de los fondos.
Ademas, debe evaluar y hacer seguimiento de los portafolios de inversiones.

> Los administradores de los fondos deberédn participar obligatoriamente en los Comités de
Inversiones pero sin derecho a voto.

> El comité sesionara al menos una vez al mes.

En opinidn de Feller Rate, se observan politicas apropiadas para la gestion de los fondos.

Sistemas de control

Tal como establece la normativa, la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y
operacion.

Durante el Gltimo afio, la administradora realizd cambios menores a algunos de sus manuales,
tratande de incorporar de mejor manera la normativa vigente.

Dentro de los manuales a destacar se encuentran:
> Manual de Organizacién y Funciones
» Manual de Contabilidad

> Manual de Procedimientos y Control Interno, define entre otros procedimiento el Control y
Administracién de riesgo, Sistemas Financieros y Administrativos, Administracién de Ventas y
Mercadeo, Procesos Relacionados con el Inversionista y Gestidn de la cartera de activos.

Este manual presenté modificaciones durante el dltimo afio, detallando procedimientos e
incorporando flujogramas, relevantes para los procesos de la sociedad administradora.

» Reglamento interno del comité y unidad de riesgo de Excel Fondos, donde el comité debe
mejorar el perfil general de los riesgos de los activos financieros e inmobiliarios y generar
politicas de minimizacién de riesgos.

> Politica de Inversién
» Normas Internas de Conducta

» Manual de Politicas y Normas para la prevencién y control del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo

» Cddigo de Gobierno Corporativo

Valorizacion cartera de inversiones

La valorizacién de las inversiones de los fondos administrados serd realizada de acuerdo a la
normativa vigente entregada por la Superintendencia de Valores de Republica Dominicana y
estara establecida en el reglamento interno de cada uno de los fondos.

Ademas, en caso que no exista normativa vigente al momento de valorizar un fondo, el Manual de
Procedimiento y Control Interno detalla los procesos de valorizacién para los instrumentos
financieros, los inmuebles y las cuotas de participacion.

Politicas sobre conflictos de interés

La administradora posee un manual de Normas Internas de Conducta donde se detallan las
actividades no permitidas a sus ejecutivos y empleados. Entre las prohibiciones se encuentran:

» Pactar o realizar operaciones sobre valores que se pueda tener informacién privilegiada.
» Comunicar la informacién privilegiada a terceros.
» Recomendar operaciones a un tercere de valores que se tenga informacién privilegiada.

Ademds, la administradora tiene como exigencia de conducta que las personas que participan en
la gestién de los fondos deben priorizar en todo momente los intereses de los aportantes.
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Para evitar el posible conflicto de interés, la administradora establece los siguientes principios y
codigos de conducta:

> Equidad: trato igualitario a los aportantes.

> Idoneidad: tener infraestructura y recursos técnicos necesarios para el adecuado desarrollo
de las operaciones de la administradora, manteniendo una adecuada gestion de riesgos.

> Diligencia y transparencia: actuar con honestidad y diligencia en el interés de los aportantes.

> Prioridad de interés e imparcialidad: tener una actitud imparcial frente a los aportantes,
priorizando siempre el interés de éstos.

> Objetividad y prudencia: actual con profesionalismo y prudencia en la obtencién,
procesamiento y aplicacion de la informacién.

> Confidencialidad de la informacién: velar por la absoluta confidencialidad de la informacién
privilegiada.

> Suministro de informacién a aportantes: entregar toda la informacién que se considere
relevante para la toma de decisiones de inversién de manera veraz, clara, precisa, suficiente y
oportuna.

Asimismo, para evitar tener una inversion que pueda generar un conflicto, todos los miembros del
Consejo de Administracion, Comité de Inversiones y otros Comités de Apoyo, como todos los
empleados deberén reportar las inversiones personales que realicen en el mercado de valores
dominicano, al iniciar su trabajo en Excel Fondos y cuando cambie la situacidn de sus inversiones.

Serd el Ejecutivo de Control Internc quien debera velar por el cumplimiento de las normas
internas de conducta.

En opinién de Feller Rate, el marco legal y las Normas Internas de la administradora, implican una
adecuada guia y establece controles suficientes para evitar y manejar los eventuales conflictos de
interés que pueden surgir respecto de la gestién de fondos.

PROPIEDAD Adecuada

Excel Fondos fue la primera administradora acreditada en el pais para funcionar como Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, en noviembre de 2004, pero no mantiene atn fondos
administrados.

Amplia gama de servicios financieros

Excel Fondos es parte de Excel Group, quien cuenta con una amplia gama de servicios financieros
para sus clientes en el mercado dominicano.

Dentro de sus subsidiarias tiene a Excel Puesto de Bolsa, Excel Consulting y Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, entregando servicios de fusiones y adquisiciones,
finanzas corporativas, valores e inversiones y, antes de fin de afio, fondos de inversién.

Sus socios fundadores son profesionales experimentados y poseen un amplio conocimiento del
mercado de Reptiblica Dominicana.

Importancia estratégica de la gestion de fondos

Actualmente, Excel Fondos tiene un fondo aprobado por la SIV, Fondo de Inversién Cerrado
Inmobiliario Excel I, el que deberia iniciar su programa de emisiones dentro de los proximos
meses.

La administradora no tiene un tamanio relevante dentro del grupo al no tener fondos operativos.
No obstante, forma parte de los servicios que Excel Group quiere entregar al mercado, por lo que
su importancia dependeré de la atraccion que generen los fondos de inversién lanzados por Excel
Fondos a los inversionistas.
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