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INFORME

Ala: Masa de Aportantes
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana
(SIMV)

Dando cumplimiento a las responsabilidades del Representante de la Masa de
Aportantes, establecidas en la Ley No. 249-17, del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana (la “Ley del Mercado de Valores”), sus Normas y
Reglamentos de Aplicacion, la Ley No. 479-08, General de Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada, la Ley No.
31-11 que modifica esta ultima y, en particular, la Norma que establece
disposiciones sobre el representante de la masa en virtud de una emision de
oferta publica de valores, Resolucion R-CNV-2016-14-MV, iniciamos la
realizacion de ciertos procedimientos y revisiones pautadas en dichas
disposiciones normativas, para proveer a la Masa de Aportantes de informes
independientes.

El presente trabajo no se realiza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto, su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opinion sobre los estados financieros.

Es bueno tener presente que la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercado de Valores, y la autorizacion para realizar la Oferta Publica por parte
de la Superintendencia del Mercado de Valores, no implica certificacion sobre
la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe no
estamos dando juicios sobre este tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la situacién
del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a continuacion:
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a) La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

La Administradora de Fondos de Inversion Popular (AFI Popular),
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, es una filial del Grupo
Popular S.A., constituida bajo las leyes de la Republica Dominicana en
noviembre del afio 2012. Aprobada mediante la Segunda Resolucion del
Consejo Nacional del Mercado de Valores de fecha tres (03) de diciembre del
ano dos mil trece (2013), R-CNV-2013-39-AF, y estd autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana (SIMV)
para operar como Administradora de Fondos de Inversién en el pais; en
consecuencia, pararealizar actividades de inversion profesional y diversificada
de los recursos de terceras personas, denominadas aportantes, en valores y
otros activos autorizados por la Ley del Mercado de Valores. La Sociedad se
encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores bajo el numero SIVAF-
007 y opera para gestionar fondos abiertos y cerrados con estrategias de
inversion que lograran impulsar y desarrollar el mercado de valores de la
Republica Dominicana.

Pudimos constatar que la Emisiéon Unica del Programa de Emisiones de
5,000,000 cuotas de participacion del Fondo de Inversion de Desarrollo de
Sociedades Popular inscrito con el nimero de Registro del Mercado de Valores
SIVFIC-042 por un monto total de RD$5,000,000,000.00 (Cinco mil millones de
pesos dominicanos con 00/100) fue aprobado por la Unica Resolucién de la
Superintendencia del Mercado de Valores de fecha 15 de abril del 2019 (R-
SIMV-2019-08-FI) modificada por la Tercera Resolucion del Consejo Nacional
del Mercado de Valores de fecha 04 de julio 2019.

De acuerdo con lo indicado en el Reglamento Interno, los pagos de dividendos
se realizaran en los primeros 10 dias calendarios posteriores ala fecha de corte.

La duracion del Fondo sera de 15 afos a partir de la fecha de emision de las
cuotas de participacién del Primer Tramo de la Emisién Unica del Programa de
Emisiones que fue el 12 de diciembre de 2019, por lo que la fecha de
vencimiento del Fondo sera el 12 de diciembre de 2034 y la redencion
del capital sera pago unico a vencimiento.

El ocho (08) de enero de dos mil veinte (2020) concluyd la etapa Pre-Operativa
e inici6 la etapa Operativa del Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades
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Popular (SIVFIC-042), de conformidad a las disposiciones en el Articulo 1
Punto 1.2 del Reglamento Interno del Fondo:

i. Tener un patrimonio de RD$500,000,000.00
il. 500,000 cuotas colocadas; y
iii.  Poseer 1 aportante

b) Valor actualizado de las tasaciones y valoraciones de los bienes
muebles e inmuebles y las medidas adoptadas por el representante
para la comprobacion.

No aplica. El fondo no administra bienes muebles e inmuebles.

c) El nivel de cumplimiento de la sociedad administradora con lo
estipulado en el reglamento interno del fondo de inversion, de
acuerdo a la informacion que al respecto le proporcione el ejecutivo
de control interno de la sociedad administradora.

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversién Popular, S.A., ha
mantenido un estricto apego al cumplimiento de las disposiciones contenidas
en el Reglamento Interno del Fondo administrado.

Durante el trimestre abril - junio 2023, no se presentaron violaciones a las
Politicas de Inversion del fondo administrado, asi como tampoco a las reglas
establecidas tanto en el Folleto como el Reglamento Interno. Este Fondo se
encuentra en proceso de adecuacion.

d) El cumplimiento de la sociedad administradora en la remision de
informacion a los aportantes y que la misma sea veraz, suficiente y
oportuna conforme a lo requerido en la normativa.

Se remitieron los hechos relevantes al regulador y fueron publicados en la
pagina web de la sociedad administradora. Igualmente, la informacion
periddica requerida por la normativa fue publicada en la pagina de la SIMV.

e) El cumplimiento de las acciones seguidas por la sociedad
administradora respecto a las observaciones y recomendaciones
realizadas por los auditores externos al fondo de inversion.
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Para el periodo culminado el 31 de diciembre de 2022, los auditores externos
no presentaron observaciones ni recomendaciones para al Fondo en cuestion.

f) Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversion conforme a
las disposiciones establecidas en el Reglamento Interno y
normativas del mercado.

Durante el periodo abril - junio del 2023, no se recibieron reclamos.

g) Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles que conforman el fondo de inversion y
de los hallazgos que atenten contra los derechos de los aportantes.

No aplica. El fondo no administra bienes muebles e inmuebles.

h) Lasinversiones realizadas por el fondo de conformidad a la politica
de inversion establecida en el Reglamento Interno (objetivos y
limites de inversion del fondo).

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Popular, S.A., ha
mantenido un estricto apego al cumplimiento de las disposiciones contenidas
en el Reglamento Interno del Fondo administrado. Durante este trimestre en
cuestion, no se presentaron violaciones a las Politicas de Inversién de los
Fondos administrados, asi como tampoco a las reglas establecidas tanto en el
Folleto Informativo como el Reglamento Interno.

No se identifican excesos en limites de inversion o deficiencias para el trimestre
en cuestion por causa atribuible a la SAFI Popular.

En fecha 16 de enero 2023 la Superintendencia del Mercado de Valores
concedio6 una prorroga hasta el dia siete (7) de enero del afio dos mil veinticinco
(2025) para el periodo de adecuacion a la politica de inversidn y la politica de
diversificacion establecida en el Reglamento Interno del FONDO CERRADO DE
DESARROLLO DE SOCIEDADES POPULAR, inscrito en el Registro del Mercado
de Valores bajo el numero SIVFIC-042.

Durante el trimestre en cuestion, el Fondo administrado se encuentra en la
etapa de adecuacion de su cartera.
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i) La colocacion y negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el Folleto Informativo de Emision.

CEVALDOM, S. A. ha sido designado como Agente de Custodio y Pago (Agente
de Pago) del Programa de Emisiones, para que sean realizados los servicios de
custodia, compensacion y liquidacion de los valores del presente Programa de
Emisiones.

Revisamos copia del Macrotitulo, Folleto Informativo de Emisién, Contrato de
Representante Comun de Aportantes y Aviso de Colocacion Primaria
entregados por la Administracion del Fondo, y pudimos constatar que el total
de las cuotas de participacion se compone de la siguiente manera:

Primer Tramo (400,000 cuotas) (Colocado 1009

Se compone de montos unitarios de cada cuota de participaciéon a valor
nominal de RD$1,000.00 para un total de RD$400,000,000.00 (Cuatrocientos
millones de pesos dominicanos con 00/100). ElI monto suscrito fue
RD$400,018,750.00 (Cuatrocientos millones dieciocho mil setecientos
cincuenta pesos con 00/100).

Segundo Tramo (100,000 cuotas) (Colocado 1009

Se compone de montos unitarios de cada cuota de participaciéon a valor
nominal de RD$1,000.00 para un total de RD$100,000,000.00 (Cien millones
de pesos dominicanos con 00/100). El monto suscrito fue RD$100,181,796.00
(Cien millones cientos ochenta y un mil setecientos noventa y seis pesos con
00/100).

Tercer Tramo (600,000 cuotas)

Se compone de montos unitarios de cada cuota de participacion a valor
nominal de RD$1,000.00 para un total de RD$600,000,000.00 (Seiscientos
millones de pesos dominicanos con 00/100). El monto suscrito fue
RD$609,363,108.60 (seiscientos nueve millones trescientossesenta y tres mil
ciento ocho pesos con 60/100).

Cuarto Tramo (1,000,000 cuotas)
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Se compone de montos unitarios de cada cuota de participaciéon a valor
nominal de RD$1,000.00 para un total de RD$1,000,000,000.00 (Mil millones
de pesos dominicanos con 00/100). El monto suscrito fue
RD$1,102,414,882.60 (Mil ciento dos millones cuatrocientos catorce mil
ochocientos ochenta y dos pesos con 60/100).

Quinto Tramo (1,000,000 cuotas)

Se compone de montos unitarios de cada cuota de participacion a valor
nominal de RD$1,000.00 para un total de RD$1,000,000,000.00 (Mil millones
de pesos dominicanos con 00/100). El monto suscrito fue RD$939,686,903.96
(Novecientos treinta y nueve millones seiscientos ochenta y seis mil
novecientos tres pesos con 96/100), en virtud de la colocacién y liquidacion de
ochocientos cincuenta y dos mil trescientos veinticinco (852,325) de cuotas de
participacion de un monto a valor nominal de RD$852,325,000.00,
correspondientes al quinto tramo de la Emision Unica del Programa de
Emisiones del Fondo.

Fecha de Emision del Fondo: 12 de diciembre del 2019.
Fecha de vencimiento del Fondo: 12 de diciembre del 2034.

) Actualizacion de la Calificacion de Riesgo del fondo conforme la
periodicidad que se haya establecido a tales fines en el Folleto
Informativo.

Conforme la entrada en vigor del Reglamento para las Calificadoras de Riesgos
Nuam. R-CNMV-2022-03-MV, especificamente articulo 7, estos reportes seran
presentados con periodicidad semestral.

Calificacion de Riesgo - Feller
Enero 2023 Julio 2023
Cuotas BBBfa (N) BBBfa

La calificacion asignada responde a un Fondo que es manejado por una
sociedad administradora que posee un alto nivel de estructuras para la gestion
de fondos y adecuadas politicas y procedimientos, con equipos suficientes para
la gestiéon de fondos, control y seguimiento. La sociedad administradora
pertenece a uno de los mayores grupos econémicos de Republica Dominicana.
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Ver anexo reporte de calificacion mas reciente.

k) Nivel de endeudamiento del fondo de conformidad a lo establecido
en el Reglamento Interno, en los casos que corresponda.

Durante el periodo trimestral de este informe, no ha habido incumplimiento a
nivel de endeudamiento del fondo.

1) Cumplimiento de la sociedad administradora en cuanto a la
remision periddica del fondo de inversion a la Superintendencia
conforme a lo establecido en la normativa.

A continuacion, el resumen del estatus de envio de informacion a la
Superintendencia del Mercado de Valores del Fondo administrado:

Requerimientos / Estatus:

Diario: ESTA INFORMACION SE PUBLICA EN PAGINA WEB DIARIAMENTE
Y EN LAS INSTALACIONES DE LA ADMINISTRADORA.

1) La composicion del portafolio de inversion, clasificando minimamente
segun el tipo de instrumento y el sector econémico de las inversiones;

2) La duracion promedio ponderada de los valores representativos de
deuda del portafolio de inversion;

3) Elvalor dela cuotadel diay el valor de la cuota del dia anterior, conforme
a las disposiciones minimas establecidas en el Reglamento de las
sociedades administradoras y los fondos de inversién y un grafico sobre
la evolucioén historica del valor cuota;

4) Latasa de rendimiento del Fondo determinada en base a la tasa de interés
nominal, obtenida en términos anuales en los ultimos treinta (30) dias,
los ultimos noventa (90) dias, los ultimos ciento ochenta (180) dias y los
ultimos trescientos sesenta y cinco (365) dias, determinada conforme las
disposiciones minimas establecidas en el Reglamento de sociedades
administradoras y los fondos de inversion;

10
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5) Las comisiones que se cobran al fondo de inversiéon en términos
monetarios o porcentuales y si corresponden a comisiones por
administraciéon, comisiones por rescate y otras, detallando ademas su
base y metodologia de calculo, pudiendo para tal efecto incluir los
ejemplos que correspondan;

6) El patrimonio del o de los Fondos administrados, el nimero de cuotas en
circulacion y el nimero de aportantes;

7) La comparacion actualizada del benchmark o indicador comparativo de
rendimiento conforme a los términos y periodicidad definidos en el
reglamento interno del fondo de inversion.

Mensual
La informacion mensual que debia remitirse al regulador correspondiente a los
meses de abril, mayo y junio 2023, fue enviada en el plazo establecido en el

Calendario de Remision de Informacion.

e Estado de situacion financiera, presentado de forma comparativa con el
mes del afio anterior. De abril a junio 2023.

e Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
mes del afo anterior. De abril a junio 2023.

e Balance de comprobacién detallado (saldo inicial, debito, crédito y saldo
final). De abril a junio 2023.

e Composicion de la cartera de inversiones. De abril a junio 2023.
Trimestral
La informacién correspondiente al trimestre abril - junio 2023 del Fondo fue
remitida oportunamente, dentro del plazo otorgado por la SIMV en el

Calendario de Remision de Informacion.

e Estado de situacion financiera, presentado de forma comparativa con
el mismo trimestre del afio anterior. A junio 2023.

11
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e Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
trimestre del afio anterior. A junio 2023.

e Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del afio anterior. A junio 2023.

e Estado de Cambio en el Patrimonio. A junio 2023.

e Informe sobre Valoraciéon y Estructura de los Activos que constituyen el
Fondo de Inversidn. A junio 2023.

Anual

e Estados financieros interinos sellados, presentado de forma acumulada
y comparativa. A diciembre 2022

e Estados Financieros Auditados aprobado por Acta del Consejo de
Administracién de la Sociedad Administradora y por la Asamblea de
Aportantes. A diciembre 2022

e (arta de Gerencia. A diciembre 2022
e Informe Ejecutivo de Control Interno del Fondo. A diciembre 2022

e Declaracion jurada del presidente o ejecutivo principal y del ejecutivo
de finanzas, estableciendo que la persona se compromete con la
veracidad, exactitud y razonabilidad de las informaciones remitidas. A
diciembre 2022

e Declaracion jurada bajo la firma de compulsa notarial o acto bajo firma
privada legalizado por Notario Publico, en la que se establezca que el
Administrador del Fondo no se encuentra dentro de las inhabilidades
establecidas en el articulo 216 (Inhabilidades) del Reglamento. A
diciembre 2022

e La comparacion actualizada del benchmark conforme a los términos y
periodicidad definidos en el reglamento interno del fondo. A diciembre
2022

12
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e Avallo o valoracién financiera de los bienes inmuebles que constituyen
el portafolio del Fondo de Inversién. No aplica para el fondo en
cuestion.

m) Cualquier situacion o evento detectado que pudiere implicar
conflicto de interés en sus actuaciones frente a los aportantes o con
la sociedad administradora.

Durante el periodo abril -junio 2023, no existieron situaciones o eventos
detectados que pudieran implicar conflicto de interés en sus actuaciones
frente a los aportantes o con la Sociedad.

n) Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a
cargo de la sociedad administradora en relacion con el fondo de
inversion.

Durante el trimestre correspondiente a este informe, no se presentaron
irregularidades o incumplimiento de las obligaciones a cargo de la Sociedad
Administradora, los miembros del comité y los demas subordinados de la
sociedad administradora.

0) Cualquier actividad, interna o externa, del fondo de inversion y de
la sociedad administradora que pudiera entorpecer el
funcionamiento normal del fondo de inversion (laboral,
administrativo, causas de fuerza mayor etc.).

Durante este trimestre en cuestion, no se presentaron situaciones que
entorpecieran el funcionamiento del Fondo.

p) Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra
el fondo de inversion.

Mediante la comunicacién enviada a la sociedad AFI Popular, S.A. de fecha

11/07/2023, se valid6 que no poseen litigios ni reclamos en curso a nombre de
la sociedad.

13
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q) DModificaciones al Reglamento Interno y Folleto Informativo de
emision del Fondo.

Mediante Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Aportantes
celebrada el dia 19 de abril del afio 2023, se realizaron las siguientes
modificaciones:

a) Serealizé una modificacion al Articulo 1 del Reglamento Interno. (Principales
caracteristicas de las Cuotas de Participacion y condiciones de la Oferta Publica
Primaria), Monto Total del Programa de Emisiones: DOP 10,000,000,000.00
(Diez Mil Millones de Pesos Dominicanos con 00/100); y Cantidad de Cuotas del
Programa de Emisiones: Diez Millones (10,000,000).

b) Modificaciones en la Secciéon IV del Reglamento Interno, (Politica de
Diversificacion), Inversion maxima en una misma sociedad: El fondo no podra
invertir directa o indirectamente mas del cuarenta por ciento (40%) del total de
su portafolio en una misma sociedad y 03-2023-003569 Concentracion Maxima
en Grupo Financiero o Econémico: Hasta el cuarenta por ciento (40%) del
portafolio de inversion podra estar en un unico grupo financiero o econémico.

¢) Modificacion del articulo 58. (Monto de Gastos Maximo) para ajustar el monto
de los gastos administrativos y operativos del fondo.

d) Se realizé una modificacion en la Seccién VI, Articulo 104 del Reglamento
Interno (Aumentos de Capital): La colocacion de nuevas cuotas resultantes de la
aprobacién del aumento de capital por parte de la asamblea de aportantes
generara un derecho preferente de compra. El inicio del periodo de la
suscripcion preferente de cuotas sera definido por AFI Popular en el Aviso de
Colocacién Primaria para el periodo de suscripciéon preferente de cuotas, el cual
tendra una extensiéon maxima de veinte (20) dias habiles contados desde la
fecha de inicio del periodo de colocacién. Las condiciones de la suscripcion
preferente de cuotas seran incluidas en el respectivo Aviso de Colocacion
Primaria para el periodo de suscripcion preferente de cuotas, debiendo
especificar en el documento que sélo tendran derecho a la suscripcion
preferente los inversionistas que detenten la calidad de aportante del fondo al
cierre del quinto dia anterior del inicio de tal periodo, dicha informacion debera
ser validada por el agente colocador al momento de la solicitud de suscripcion y
este derecho preferente de compra sera ejercido en proporcion a la cantidad de
cuotas de participacion que posea sobre el patrimonio del fondo. Las cuotas de
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participacion que se pondran a disposicién en el periodo de suscripcion
preferente seran el total de las nuevas cuotas de participacién producto de la
ampliacién y el Aviso de Colocacion Primaria para el periodo de suscripcion
preferente de cuotas debera indicar el precio de compra para la suscripcion
preferente “precio de mercado de las cuotas en circulacion”. Transcurrido el
plazo de la suscripcién preferente, sin que se ejerciere este derecho, las cuotas
podran ser adquiridas por terceros en una colocacion subsiguiente, cumpliendo
las directrices establecidas en el articulo 61 del presente reglamento interno. El
Aviso de Colocacion Primaria sera notificado a la Superintendencia y al publico
en general como Hecho Relevante, conforme lo establecido en el articulo 61 del
presente reglamento interno.

Estas modificaciones entraran en vigencia a partir del dia diecinueve (19) de
julio de dos mil veintitrés (2023.

El Reglamento Interno modificado y el Folleto Informativo Resumido estan
disponibles para consulta en la pagina web de AFI Popular:
www.afipopular.com.do, asi como en la pagina web de la Superintendencia del
Mercado de Valores.

r) Cambios en la estructura organizacional de la sociedad
administradora, incluyendo aquellos relativos al administrador y
miembros del comité de inversiones del fondo de inversion que
corresponde (Comité de Auditoria, Consejo de Administracion,
Comité de Cumplimiento, entre otros).

Para este trimestre, en fecha 11 de mayo 2023 la Sociedad Administrados
informé a la Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Hecho
Relevante, sobre cambios en el Comité de Inversiones de la Administrados de
Fondos de Inversion Popular, S. A.

Estos cambios no entorpecen las operaciones del Fondo.
s)  El Cumplimiento de la Sociedad Administradora, los miembros del
Comité de Inversiones y demas subordinados de la Sociedad

Administradora a las disposiciones de la Ley, el Reglamento y las
Normas que le sean aplicables en relacion al fondo de inversion.
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Durante el trimestre abril - junio 2023, la Sociedad, los miembros de Comités
y demas colaboradores de la Sociedad cumplieron con las disposiciones de la
Ley, el Reglamento Interno y las normas que les son aplicables en relaciones al
fondo.

t) Cualquier otra obligacion establecida en el Folleto Informativo el
contrato de servicios, el Reglamento Interno del Fondo y las
disposiciones legales vigentes, asimismo cualquier elemento o
suceso que conlleve implicaciones juridicas, de reputacion o
econdOmicas para la sociedad administradora y el fondo de
inversion.

No tenemos conocimiento de algun elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o econOmicas para la Sociedad
Administradora y el Fondo de inversion que pudiera entorpecer el
funcionamiento del mismo.

u) Otros.

1. El Dictamen de los Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2022 no
refleja salvedades.

2. Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Aportantes del Fondo
Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular, RMV SIVFIC-042,
celebrada el 19 de abril 2023.

3. Mediante Primera Resolucién de la Superintendencia del Mercado de
Valores de fecha 09 de junio 2023, R-SIMV-2023-22-FI fue modificada la
Resolucion Aprobatoria que autoriza el fondo de inversion, a los fines de
que la misma no contenga informaciéon distinta o contraria a las
disposiciones vigentes del Reglamento Interno y Folleto Informativo
Resumido que regiran la administracion de dicho patrimonio,
manteniendo vigente la Resolucion Aprobatoria R-SIMV-2019-08-FI en
las demas partes manteniéndose invariables las condiciones alli
establecidas, por lo que la sociedad esta obligada a dar cumplimiento a
las disposiciones contenidas en dicho documento.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de la Masa de Aportantes
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Cuotas BBBfa BBBfa

* Detalle de calificaciones en Anexo

INDICADORES FINANCIEROS

Dic.21 Dic.22 May.23
Activos administrados (MM RD$) 3.943 4337 4263

Patrimonio (MM RD$) 3363 33711 3326
Valor Nominal Cuota (MRD$) 11391 1.1420 1.1264
Rentabilidad acumulada® 3,7% 4,0% 2,6%
N° de Cuotas (miles) 2952 2952 2952

Informacién financiera elaborada por Feller Rate en base a
informacién provista voluntariamente por la Administradora. EEFF
auditados al cierre de diciembre 2021 y 2022 y EEFF interinos al
cierre de mayo 2023,

*Rentabilidad acumulada a la fecha de cierre de los EEFF con
relacion al cierre del aio anterior.

Analista: Camila Uribe
Camila.uribe@feller-rate.com

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgos, SRL www.feller-rate.com
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FUNDAMENTOS

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular (FCDS Popular) se orienta a la inversién en
instrumentos representativos de deuda y/o capital emitidos por empresas domiciliadas en Republica
Dominicana, no inscritas en el Registro del Mercado de Valores, ni pertenecientes al sector
financiero, y que posean expectativas de crecimiento y desarrollo.

La calificacion “BBBfa” responde a un Fondo que es manejado por una administradora que posee un
alto nivel de estructuras para la gestion de fondos y adecuadas politicas y procedimientos, con
equipos suficientes para la gestién de fondos, control y seguimiento. La administradora pertenece a
uno de los mayores grupos econémicos de Republica Dominicana. En contrapartida, la calificacion
considera la etapa de formacién de cartera, su alta exposicion a instrumentos en ddlares, alto
endeudamiento financiero, una larga duracién, la industria de fondos en vias de consolidacién en
Republica Dominicana y el escenario de volatilidad de tipo de cambio y tasas de mercado que puede
impactar valor de los activos.

El Fondo es manejado por la Administradora de Fondos de Inversion Popular, S.A. Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion. La administradora es filial de Grupo Popular, S.A.

El FCDS Popular contempla un programa de emisiones de RDS$5.000 millones, equivalentes a
5.000.000 cuotas. Durante diciembre de 2019, el Fondo colocé su primer tramo por un total de
400.000 cuotas. Durante el afio 2020 se colocaron los siguientes tres tramos por 1.700.000 cuotas y
en julio de 2021 se colocé el quinto tramo por 852.325 cuotas adicionales, totalizando a marzo 2023,
un 59% de su programa de emision. En abril 2023, mediante asamblea general y extraordinaria de
aportantes se decidi6 duplicar el programa de emisién, pasando de RD$5.000 millones a RD$10.000
millones. Este cambio comenzara a regir desde julio 2023.

Al cierre de mayo 2023, administré un patrimonio de RD$3.326 millones, siendo el fondo mas grande
para su administradora y mediano para el segmento de fondos cerrados de desarrollo de sociedades,
representando cerca de un 34,4% y un 9,7%, respectivamente.

La cartera del Fondo se encuentra en etapa de formacion. Al cierre de mayo 2023, el 49,0% de los
activos se concentraba en titulos representativos de deuda de tres sociedades, un 17,0% en bonos
de 4 emisores, un 15,2% en acciones de cuatro sociedades, un 14,0% en un fideicomiso de oferta
publica y un 4,8% restante correspondia a cuentas bancarias y otros activos. Por su parte, un 81,2%
de la cartera del Fondo se encuentra invertida en instrumentos denominados en dolares,
presentando una alta exposicion al tipo de cambio.

Durante el periodo analizado, el Fondo exhibié una moderada diversificacidn, tanto por emisor como
por industria. Al cierre de mayo 2023, la cartera estuvo conformada por 13 emisores de los cuales 6
correspondian a vehiculos objeto de inversion. Las 3 mayores posiciones representaron un 66,7% del
activo.

Sus activos objetivo presentan una baja liquidez, dado que este tipo de inversiones no cuentan con
un mercado secundario, por lo que la liquidez del Fondo est4 dada por el porcentaje de activos que
se encuentran en instrumentos del mercado de valores, caja y cuentas bancarias.

El Reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse por hasta un 50% de su patrimonio.
Al cierre de mayo 2023, el Fondo presenta un alto endeudamiento financiero. Sus pasivos de este
tipo alcanzaron un 28,2% del patrimonio. El endeudamiento total alcanzd un 27,9%, estos pasivos
correspondian a obligaciones financieras, comisiones, provisiones y otros pasivos por pagar. El Fondo
no podra otorgar sus activos en garantia.

Entre mayo 2020y mayo 2023, el Fondo alcanzé una rentabilidad acumulada de 6,7%, que se tradujo
en una rentabilidad anualizada de 2,2%, inferior al promedio de la industria. Por otra parte, la
volatilidad del retorno del Fondo fue superior que el promedio de la industria, resultando en un
menor indice ajustado por riesgo.
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El Fondo tiene duracidn de 15 afios, con vencimiento en diciembre de 2034. El plazo del Fondo es
consistente con el objetivo de inversidn y con la estrategia de invertir en empresas en crecimiento.

Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la economia,
sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflacién a nivel global, que ha sido
combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando la volatilidad de
instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando en el valor de los activos. Durante 2023
continuamos observando una mayor volatilidad en el tipo de cambio y en las tasas de interés de
mercado con relacién a sus promedios historicos, lo que continta afectando el valor de los activos
locales, aunque en menor medida que afios anteriores. Por otra parte, se aprecia que la inflacion
comienza a ceder y ello ha permitido el comienzo de la desescalada de la tasa de politica monetaria.
La velocidad de ajuste estara determinada por la trayectoria que tenga la inflacion en los préoximos
meses, asi como la evolucidn del crecimiento econdmico del pais, variables que continuaremos
monitoreando.

FORTALEZAS

= Administradora con un alto nivel de estructuras y politicas para la gestion de fondos y equipos
suficientes para un adecuado manejo de carteras y control y seguimiento a los fondos.

= Pertenece a uno de los principales grupos financieros de Republica Dominicana.
RIESGOS

= Cartera en proceso de formacion.

= Alta exposicidn a instrumentos en délares

= Alto endeudamiento financiero.

= larga duracién del Fondo, pero consistente con su objetivo y estrategia de inversion.
= |ndustria de fondos en vias de consolidacion.

= Volatilidad de tipo de cambio y tasas de mercado puede impactar valor de los activos

OBJETIVOS DE INVERSION

Fondo orientado a la inversidon en emisiones de sociedades
dominicanas no registradas

OBJETIVOS DE INVERSION Y LIMITES REGLAMENTARIOS

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular (FCDS Popular) tiene como objetivo conservar
el capital de los inversionistas y generar ingresos a mediano o largo plazo a través de la creacion de
valor, mediante la inversiéon de empresas domiciliadas en Republica Dominicana, sean estas
sociedades andnimas o de responsabilidad limitada, no inscritas en el Registro del Mercado de
Valores y que no pertenezcan al sector financiero, que requieran financiamiento para su crecimiento
y desarrollo, a través de instrumentos representativos de deuda o capital. Adicionalmente, el Fondo
podra invertir en valores de renta fija de oferta publica inscritos en el Registro del Mercado de
Valores con una calificacion de riesgo minima en grado de inversidon, conforme se detalla en el
Reglamento Interno.

El Reglamento establece que el desempefio del Fondo serd medido en comparacién con la Tasa de
Interés Activa Promedio Ponderada (TIAPP) calculada y publicada por el Banco Central de la
Republica Dominicana.

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgos, SRL www.feller-rate.com
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Entre otros limites relevantes, el Reglamento Interno del Fondo establece:
= Al menos un 60% de su portafolio debera estar invertido en su objetivo.

= La combinacion de instrumentos financieros y de oferta publica no podra exceder el 40% del total
del portafolio de inversién del Fondo.

= La inversion en valores de oferta publica, certificados de depdsitos, certificados financieros no
podra superar el 40% del portfolio del Fondo.

= ElFondo puede invertir hasta el 40% de sus activos en ddlares de Estados Unidos.

= |nversion maxima en una misma sociedad de un 20% de su portafolio. No obstante, la
Superintendencia del Mercado de Valores podra autorizar el aumento de este porcentaje hasta
un 40%.

= El Fondo no podra adquirir mas del 40% de un programa de emisién de valores representativos
de deuda de oferta publica y hasta un 30% de una emision de oferta publica de valores de
fideicomiso de renta fija y de valores titularizados de renta fija.

= El Fondo podrd invertir hasta un 40% en certificados financieros, certificados de depdsito,
depodsitos a plazo y certificados sim redencion anticipada de entidades de intermediacion
financiera.

= El Fondo podra mantener hasta un 40% de su inversion en valores de fideicomisos de renta fija o
variable de oferta publica, cuotas de fondos mutuos o cuotas de fondos cerrados de oferta
publica.

= El Fondo podra poseer hasta el 5% de su portafolio de inversidn, en valores de renta fija y renta
variable emitidos por personas vinculadas a su sociedad administradora, siempre y cuando estos
cuenten con una calificacién de riesgo igual o superior al grado de inversién. Sin embargo, no
podra invertir en valores de renta variable o de renta fija emitidos por personas vinculadas a los
miembros del comité de inversiones.

= Lainversién maxima por emisor o grupo financiero o econémico es hasta el 20% del portafolio.

= El Fondo debe mantener una liquidez minima del 0,1% del activo total, con un limite maximo de
20%.

= El Reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse por hasta un 50% de su
patrimonio, este endeudamiento se realizara en délares estadounidenses o pesos dominicanos y
a una tasa maxima a pagar que resulte en un spread positivo para el Fondo en relacion con la
inversién efectuada. El Fondo no podra otorgar sus activos en garantia.

En enero 2023 se extendid el plazo de adecuacion a la politica de inversidn y diversificacién del Fondo
por dos afios, teniendo hasta enero 2025 para adecuarse a sus politicas establecidas en su
Reglamento interno.

En abril 2023 mediante Asamblea General y Extraordinaria de Aportantes del Fondo, se decidié
realizar una modificacion en el Reglamento Interno que comenzara a regir desde julio 2023. Entre
las cambios mas relevantes destaca la ampliacion del programa de emision, pasando de RD$5.000
millones a RD$10.000 millones y con ello la cantidad de cuotas del programa de emisiones de 5
millones a 10 millones. Ademas, se modificd la inversion maxima en una misma sociedad, pasando
de un 20% a un 40%. Por otro lado, se modificaron el monto de gastos administrativos y operativos
del Fondo y la modificacién del articulo 104 respecto a aumentos de capital.
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COMPOSICION ACTIVOS

A mayo de 2023

Préstamos
49,0%

Cajay

Otos — kigeicomisos Acciones Bonos
Aotns 14,0% 15,2% 17,0%
,0/0

Grafico elaborado por Feller Rate en base a informacion provista
voluntariamente por la Administradora.
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EVALUACION DE LA CARTERA DEL FONDO

Portafolio cumple con su objetivo de inversién

CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular (FCDS Popular) realizara una emision total de
RD$10.000 millones, equivalentes a 10 millones de cuotas, con un valor nominal inicial de RDS 1.000
cada una, en un plazo no mayor a 3 afios, distribuida en mdltiples tramos, donde cada monto sera
determinado en el respectivo aviso de colocacidn primario.

Durante diciembre de 2019, el Fondo colocé su primer tramo por un total de 400.000 cuotas.
Durante el afio 2020 se colocaron los siguientes tres tramos por 1.700.000 cuotas y en julio de 2021
se colocé el quinto tramo por 852.325 cuotas adicionales, totalizando al cierre de mayo de 2023 un
59% de su programa original de emision y un 30% de su nuevo programa de emisidn recién
modificado.

Segun lo sefialado por los auditores externos, los estados financieros del Fondos al cierre del afio
2022 representan razonablemente la situacion financiera de este. En relacién con el cierre del afio
2021, sus activos crecieron un 10,0%, producto de compras de nuevos instrumentos apalancados
con deuda. Por su parte, los pasivos alcanzaron los RD$965 millones, debido principalmente a lineas
de crédito con Banco Popular. El beneficio neto del periodo fue de RDS8,3 millones, que representa
una caida de 92,9% con relacién al afio 2021, y se explicéd fundamentalmente por pérdidas en la
valorizacién de los activos, mayores gastos operativos y por cambio de moneda extranjera,
compensados en parte por mayores ingresos financieros.

Al cierre de mayo 2023, administré un patrimonio de RD$3.326 millones, siendo el fondo mas grande
para su administradora y mediano para el segmento de fondos cerrados de desarrollo de sociedades,
representando cerca de un 34,4% y un 9,7%, respectivamente.

Entre mayo 2022 y mayo 2023, el patrimonio del Fondo exhibié una tendencia estable, con un alza
anual de 0,7%. Por su parte, el segmento, en los ultimos doce meses, ha experimentado un
crecimiento sostenido producto de las colocaciones de nuevos fondos y tramos adicionales de
fondos ya operativos, en tanto que revalorizaciones de activos también han contribuido al
crecimiento, pero en menor medida que las colocaciones de cuotas.

www.feller-rate.com
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RESUMEN CARTERA INVERSIONES

Ago-22 Nov-22 Feb-23 May-23

Prestamos 471% 46,7% 472% 49,0%
Bonos 248% 249% 248% 17,0%
Acciones 16,9% 168% 153% 152%
Valores Fideicomisos 3,5% 3,5% 35% 14,0%
gi:rj]ltcr):IRenta Fija Banco 27% 27% 2.6% 27%
Total Cartera 95,0% 94,6% 93,1% 97,9%
Caja y Otros Activos 50%  54% 6,9% 2,1%
Total Activos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Tabla elaborada por Feller Rate en base a informacién provista
voluntariamente por la Administradora.

*Considera activos que tienen una fecha de vencimiento
determinada

EVOLUCION PATRIMONIO NETO

Miles de ddlares
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Gréfico elaborado por Feller Rate en base a informacion provista
voluntariamente por la Administradora
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CARTERA EN ETAPA DE FORMACION

La cartera del Fondo estd en etapa de formacion. Al cierre de mayo de 2023, el 49,0% de los activos
se concentraba en titulos representativos de deuda de tres sociedades, un 17,0% en bonos de 4
emisores, un 15,2% en acciones de cuatro sociedades, un 14,0% en un fideicomiso de oferta publica
y un 4,8% restante correspondia a cuentas bancarias y otros activos.

Ala misma fecha, un 64,2% del portafolio estaba invertido en valores representativos de capital o de
deuda de vehiculos objeto de inversion.

Por otra parte, un 81,2% de la cartera del Fondo se encuentra invertida en instrumentos
denominados en ddlares, en tanto que el 18,8% restante en pesos dominicanos. presentando una
alta exposicidn al tipo de cambio.

BAJA DIVERSIFICACION DE CARTERA ACTUAL

Durante el periodo analizado, la cartera actual del Fondo exhibié una baja diversificacion por emisor
y una moderada diversificacion por industria. Al cierre de mayo 2023, la cartera estuvo conformada
por 13 emisores de los cuales 6 correspondian a vehiculos objeto de inversion. Las 3 mayores
posiciones representaron un 66,7% del activo.

Respecto a la diversificacion por sector econdmico, la cartera estaba invertido en Energia (52,8%),
Consumo Masivo (30,1%), Transporte (9,0%) y Financiero (7,2%).

BAJA LIQUIDEZ DE CARTERA

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que éstos no
cuentan con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo esta dada por el porcentaje
de activos que se encuentren en caja y bancos, y los instrumentos de renta fija con vencimiento
menor a un afio.

La politica de liquidez del Fondo, definida en su Reglamento Interno, indica que debe mantener un
minimo de 0,1% del patrimonio invertido en instrumentos de alta liquidez.

ALTO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El Reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la estrategia y
funcionamiento por hasta un 50% de su patrimonio. Sus activos no pueden ser objeto de garantias
por los prestamos incurridos, salvo para operaciones de coberturas de monedas o tasas a través de
mecanismos autorizados por la SIMV.

Ademas, se sefiala que, ante necesidades de liquidez, previa aprobacién de la SIMV, el Fondo puede
acceder a lineas de crédito que en total no superen el 10% del portafolio y por un plazo maximo de
48 horas.

Las tasas maximas a las que puede endeudarse el Fondo para el caso de financiamiento en ddlares
es la Tasa de Interés Activa Promedio Ponderada de los Bancos Multiples publicada por el Banco
Central de Republica Dominicana mas 3% anual.

Al cierre de mayo 2023, el Fondo presenta un alto endeudamiento financiero. Sus pasivos de este
tipo alcanzaron un 28,2% del patrimonio. El endeudamiento total alcanzé un 27,9%, estos pasivos
correspondian a obligaciones financieras, comisiones, provisiones y otros pasivos por pagar. El Fondo
no podra otorgar sus activos en garantia.
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MENOR [NDICE AJUSTADO POR RIESGO

Entre mayo 2020y mayo 2023, el Fondo alcanzé una rentabilidad acumulada de 6,7%, que se tradujo
en una rentabilidad anualizada de 2,2%, inferior al promedio de la industria. Por otra parte, la
volatilidad del retorno del Fondo fue superior que el promedio de la industria, resultando en un
menor indice ajustado por riesgo.

VIGENCIA DEL FONDO

EI FCDS Popular tiene duracion de 15 afios, con vencimiento en diciembre de 2034. El plazo del Fondo
es consistente con el objetivo de inversidn y con la estrategia de invertir en empresas en crecimiento.

ASPECTOS RELEVANTES DE LA ADMINISTRADORA PARA
LA GESTION DEL FONDO

Administradora con alto nivel de estructuras y politicas para el manejo
de los fondos

Administradora de Fondos de Inversion Popular, S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion (AFI Popular) posee un alto nivel, con politicas y equipos adecuados para la gestion de
fondos.

El Consejo de Administracion, formado por un nimero impar no menor de cinco y un maximo de
once miembros, entrega las directrices y politicas a la Administradora. Actualmente estd conformado
por 7 integrantes. Este Consejo es el maximo drgano de supervision, control y administracion de la
sociedad, pudiendo realizar y autorizar todo tipo de actos, salvo los reservados para la Asamblea
General.

El Comité de Inversiones es el responsable de establecer las estrategias y lineamientos de inversion
de cada fondo de inversidén administrado, asi como de las politicas, procedimientos y controles para
dar seguimiento a que cada administrador de fondos de inversion ejecute debidamente las
decisiones de inversidon de los recursos de los fondos, asi como también, tiene como objetivo la
responsabilidad de monitorear las condiciones del mercado. Este Comité esta integrado por un
numero impar de miembros, no menor de tres integrantes. Las decisiones de inversion del Comité
de Inversiones se sustentan en la informacién entregada por el equipo de andlisis de la
Administradora, en conjunto a los analisis entregados por el Comité de Riesgo del Grupo Popular.

El Comité de Auditoria y Cumplimiento Regulatorio, es responsable de que todas las actividades y
operaciones de la sociedad se realicen conforme a las leyes, resoluciones y demas normas aplicables;
supervisa el cabal cumplimiento de las resoluciones adoptadas por las Asambleas Generales de
Accionistas y el Consejo de Administracion; verifica la correcta aplicacién de las politicas y
procedimientos de la sociedad; vela por la integridad de los estados financieros; eleva al Consejo de
Administracion las propuestas de seleccion, nombramiento y sustitucion de la firma de Auditores
Externos de la sociedad; supervisa y establece las politicas marco en el ambito de sus competencias.
Ademas, en relacion con los aspectos de cumplimiento regulatorio, este Comité también esta
encargado de vigilar la observancia de los aspectos regulatorios que normen la sociedad y de su
Declaracion de Principios.

El Comité de Cumplimiento apoya y vigila al 6rgano de cumplimiento a los fines de prevenir el lavado
de activos, el financiamiento del terrorismo y de la proliferacion de armas de destruccién masiva;
analiza e informa al Consejo de Administracion con respecto a las observaciones de organismos
reguladores en relacién a temas de prevencion de lavado, asi como con el cumplimiento a las demas
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atribuciones establecidas en la Norma que regula la Prevencion del Lavado de Activos,
Financiamiento del Terrorismo y de la Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva en el Mercado
de Valores. Ademas, debe revisar politicas, procedimientos y controles implementados por la
Sociedad para realizar la debida diligencia a los aportantes de los fondos abiertos, proveedores,
contratados y bienes que conforman el patrimonio auténomo administrado, cuando aplique, para
cumplir con las disposiciones previstas en las leyes y la normativa aplicables. Este Comité esta
integrado por un numero impar, como minimo, de tres miembros con voz y voto, el Oficial de
Cumplimiento participa en las reuniones en calidad de secretario, con voz, pero sin voto.

El Comité de Riesgos se retne al menos una vez al mes con el objetivo de revisar la gestion de riesgos
de la entidad, los fondos que administra y dar seguimiento a sus exposiciones. Entre sus funciones
destacan: la revision de la gestion de riesgos de mercado, liquidez, crédito, contraparte, operativo u
otros de la entidad, informar sobre los riesgos asumidos por la AFl Popular y sus resultados; reportar
los analisis de sensibilidad de los resultados de la entidad, revisando los diferentes factores de riesgo;
proponer limites para las exposiciones resultantes de operaciones de financiamiento e inversion; e
informar sobre las medidas correctivas implementadas por la gestion, considerando el resultado de
las evaluaciones de los procedimientos de administracién de riesgos. También, debe aprobar las
metodologias para el control de riesgos y estrategias de mitigacion de los diferentes tipos de riesgos
de la Administradora y sus fondos. La Administradora ademas cuenta con un Manual De Politicas De
Gestion Integral De Riesgo.

El Comité de Nombramiento y Remuneraciones, es responsable de dar apoyo al Consejo de
Administracion en sus funciones de: nombramiento, remuneracion, reeleccién y cese de los
Miembros del Consejo de Administracion y de la alta gerencia de la entidad, de asesorar en la
realizacion de la evaluacion anual del desempefio del Presidente del Consejo, formalizar las politicas
sobre planes de sucesién de los miembros del consejo, alta gerencia y puestos claves dentro de la
organizacion.

El rol de la Gerencia General es asegurar el logro de los objetivos estratégicos, eficiencia e integracion
de las diferentes dependencias, de acuerdo con las politicas y estatutos establecidos por la Asamblea
General de Accionistas, el Consejo de Administracion y de las leyes y normativas vigentes. Asimismo,
debe garantizar la efectiva administracion de los recursos asignados y el eficiente desempefio de su
equipo de trabajo, procurando obtener la mayor rentabilidad en las operaciones de mercado de
valores.

En Junio de 2022 la Administradora realizd un cambio en su estructura, dividiendo el area
"Administrador de Fondos" en dos Gerencias: Administrador de Fondos Cerrados y Administrador
de Fondos Abiertos. Entre sus funciones destacan: el realizar actividades de inversién en el marco de
la norma nacional y de la Administradora y los Reglamentos Internos de cada fondo, garantizar la
correcta ejecucion de las estrategias de inversion de la Administradora y los fondos, asegurando la
relacion riesgo/retorno, el cumplimiento de los objetivos establecidos en el Comité de Inversiones
de Fondos Abiertos y Cerrados, respectivamente y asegurando la disponibilidad de informacidon
confiable y precisa sobre la gestion de portafolios.

La Gerencia Comercial es la encargada de desarrollar la gestion de promocion y ventas de los fondos
ofrecidos por la Administradora y de garantizar un eficiente servicio a los clientes, asegurando asi el
incremento sostenido de la cartera de clientes.

La Gerencia de Contabilidad debe supervisar y mantener el control de las actividades contables de la
Administradora de Fondos de Inversidn y de los fondos administrados, garantizando una adecuada
recaudacién y posterior acreditacion a las cuentas individuales de los clientes, asegurandose que
todas las transacciones sean registradas correctamente en los sistemas contables de la empresa de
acuerdo con las normas establecidas por los reguladores y la empresa.

La Gerencia de Operaciones y Tl debe velar por la entrega oportuna de los reportes y estados de
cuenta, y la oportuna solucién de las reclamaciones recibidas de los clientes. Garantizar el efectivo
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desarrollo de los proyectos tecnoldgicos de la empresa, realizando una eficiente administracion de
los recursos asignados, y asegurando que los mismos respondan a los requerimientos que les dieron
origen.

Entre otras responsabilidades, el Ejecutivo de Control Interno es quien debe verificar que quienes
desempeiian funciones para la sociedad administradora implementen y ejecuten las politicas,
procedimientos y controles internos aprobados por el Consejo de Administracién, de manera que la
sociedad administradora cumpla adecuadamente sus actividades de administracion, desarrollando
las operaciones de los fondos administrados de manera eficiente y con apego estricto a las
disposiciones legales, reglamentarias y demas normas aplicables.

La Gerencia de Monitoreo de Riesgo es la encargada de: medir, monitorear y controlar la exposicion
al riesgo de mercado y liquidez para la Administradora y los fondos. También debe ofrecer soporte a
la Gerencia de Administracion de Fondos y al Comité de Inversiones en la realizacién de los analisis
correspondientes para la toma de decisiones de inversidn, en base a la creacidon de escenarios y
proyecciones correspondientes.

La Gerencia de Prevencion de Lavado de Activos y Cumplimiento debera realizar una eficiente
gestion de prevencion, control y deteccion de actividades ilicitas relacionadas con el lavado de
activos, el financiamiento al terrorismo y la proliferacion de armas de destruccién masiva, verificando
el adecuado cumplimiento de las politicas, procedimientos y normas emitidas por los organismos
reguladores.

El Manual de Organizacion y Funciones refleja el esquema de organizacion y administracion,
indicando detalladamente las funciones, obligaciones, prohibiciones y responsabilidades de cada
cargo dentro de la Administradora. La ultima actualizacién fue realizada en 2022. Los ejecutivos
principales de la Sociedad Administradora son profesionales experimentados, con amplio
conocimiento del mercado financiero y demuestran dominio sobre sus politicas y procedimientos.

Durante 2022 se realizaron cambios en la composicion del Consejo de Administracion, del Comité de
Riesgo, del Comité de Nombramiento y Remuneraciones y del Comité de Auditoria y Cumplimento
Regulatorio. En julio y septiembre 2022 se realizaron cambios en la Gerencia de Operaciones y TI,
junto con nombramientos en los cargos de Administradora de Fondos Abiertos y Ejecutivo de Control
Interno. Ademas, en diciembre 2022 se efectud el traslado hacia nuevas oficinas, en linea con el
crecimiento de la Administradora.

Feller Rate considera que la Administradora posee adecuados manuales de funcionamiento y
operacion, junto con una estructura completa para la adecuada gestion de los recursos bajo
administracion.

FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CALIFICACION

No se aprecian riesgos directos significativos en la Administradora a nivel ambiental o social. El riesgo
de gobernanza es el mas relevante dada su actividad. Para mitigar estos riesgos, la administradora
cuenta con un Consejo de Administracién, comités de riesgo y control y variadas politicas de
conflictos de interés, ética, valorizacion, manejo de informacidn, entre otras.

En tanto, Grupo Popular, en 2019 definio las estrategias de responsabilidad social empresarial para
los préximos 10 afios, que contempla, certificarse como una organizacién cero emisiones, sembrar
mas de un millén de arboles, ampliar el peso como lideres en el financiamiento de energia renovable,
entre otros.
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POLITICAS DE EVALUACION DE INVERSIONES Y CONSTRUCCION DE
PORTAFOLIOS

Para la evaluacién de inversiones y posterior construccidon de cartera, la Administradora se guiard
por los objetivos establecidos en el Reglamento Interno de cada fondo y la normativa vigente.

La responsabilidad de evaluar, recomendar y aprobar los lineamientos para la toma de decisiones de
inversion de los recursos del Fondo es del Comité de Inversiones, que se retine con una periodicidad
minima de cuatro veces al afio y esta formado por un nimero impar no menor de tres personas, con
experiencia en el sector financiero, bursatil, de administracidon de carteras de inversién o en dareas
afines de inversién de recursos de terceros.

Las estrategias y lineamiento adoptados deberdn acogerse a los principios de autonomia,
independencia y separacion.

El administrador de los fondos es el encargado de presentar la cartera de activos tentativos y de
ejecutar las inversiones definidas en el comité. Dentro de sus funciones se encuentran:

= Desarrollar los fondos de inversion.

= Coordinar la definicion e implementacion de las estrategias de inversion.

= Gestionar la administracion y sostenido desarrollo de los portafolios de inversién de fondos.
= Asegurar la efectiva administracién de los recursos asignados por la sociedad.

= Garantizar el efectivo desempefio de su equipo de trabajo.

La Administradora sefiala que, como parte del Grupo Popular, se apoyara de la estructura, los
lineamientos de depuracién y/o debida diligencia que utiliza el Grupo.

En particular, para el Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular, se seleccionan empresas
gue tengan oportunidad de creacidn de valor mediante la optimizacidn de su estructura de capital,
0 sean empresas que cuenten con un plan de crecimiento definido, y que para la ejecucién de este
sélo requiera la inyeccion de recursos. También pueden ser marcas posicionadas en la industria, con
propuesta de valor diferenciada para el consumidor y una ventaja frente a sus competidores y que
puedan perdurar en el tiempo o con el potencial de crecimiento, desarrollo y que requieran recursos
para su financiamiento.

El Administrador del Fondo dentro de su proceso de seleccién de inversiones realiza un analisis
fundamental técnico de la capacidad de pago y un andlisis fundamental de la capacidad de generar
flujo de caja positivo.

Con estos analisis y conjuntamente con el Comité de Inversiones se decide si se continia con la etapa
final de hacer una oferta formal, negociacidn y concretar los acuerdos pertinentes para incorporar
los activos a la cartera del Fondo.

SISTEMAS DE CONTROL

La Administradora de Fondos de Inversion Popular posee politicas y procedimientos claros y precisos,
necesarios para el control de las operaciones de los fondos. Estos se encuentran incorporados en el
“Manual de Politicas y Procedimientos y Control Interno”, el cual fue actualizado en enero de 2023.
Dentro de los items mas relevantes se encuentran:

= Politica de Posicién Propia de AFI Popular.
= Politicas de Gestién de Riesgo operacional.

= Politicas de Control Interno.
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= Politicas generales de contratos para suscripcidn de cuotas de fondos de inversién abiertos
= Politicas Generales de Informacion Financiera y Contabilidad.

= Inversion en Valores de Renta Fija y Renta Variable.

= Control de limites de Participacion y de Inversiones.

= Cddigo de Etica.

Ademas, la administradora estd sometida a auditorias internas y externas completas de sus
procedimientos, monitoreo de control interno, de la gestién contable, del seguimiento de cuenta,
entre otros.

La Administradora mantiene procesos de revision continuos, solidificando sus politicas, manuales y
controles internos, asi como también su estructura organizacional, alineandose a nuevas exigencias
regulatorias y a las mejoras practicas de la industria.

Durante 2022, el departamento de Control Interno continua la implementacién del nuevo modelo
de las tres lineas (anteriormente lineas de defensa) para la gestion de riesgos, cuya filosofia en la
coordinacién entre cuatro roles clave: Organos de Gobierno, Alta Gerencia, Auditoria Externa y
proveedores externos. Este modelo establece que los érganos de gobierno deben rendir cuentas de
su supervision a las partes interesadas de la organizacion. También deben establecer estructuras y
procesos para la gobernabilidad corporativa, adicionalmente deben delegar la responsabilidad y
proporcionar recursos a la Alta Gerencia para el logro de los objetivos de la organizacion.

El informe de Gestién de Control Interno, preparado por el Departamento de Control Interno de la
Administradora para el afio 2022, concluye que AFI Popular, S. A. y sus fondos administrados,
cumplen razonablemente con los controles establecidos, sin registrarse observaciones relevantes.

VALORIZACION DE INVERSIONES

La valorizacion de la cartera del Fondo debera realizarse bajo responsabilidad de la administradora,
conforme a la norma de valoracién emitida por la Superintendencia de Valores.

Para el caso de instrumentos de oferta publica, éstos seran valorizados diariamente segun la
metodologia establecida en el Reglamento Interno y la normativa vigente.

RIESGO CONTRAPARTE OPERACIONAL

El agente colocador de las cuotas es Inversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa, relacionado al grupo
controlador.

También cumple un rol relevante en la operacién CEVALDOM, Depdsito Centralizado De Valores,
S.A., como agente de custodia, pago y administracion del programa de emisiones.

POLITICAS SOBRE CONFLICTOS DE INTERES

La Administradora posee una “Politica General de Operaciones con Partes Vinculadas y Manejo de
Conflictos de Interés e informacion Privilegiada” que dispone criterios para evitar el uso indebido de
informacion privilegiada de las personas que tengan acceso a ésta, operaciones con partes
vinculadas, conducta interna y el manejo de conflictos de interés.

De acuerdo con lo sefialado en la politica, la informacion privilegiada comprendera lo siguiente:

= Lainformacion referida a uno o varios participantes del mercado, a sus negocios, a sus valores
de oferta publica o al mercado que pudiera afectar su posicién juridica, econdmica o financiera,
cuando no sea de dominio publico.
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= El conocimiento de actos, hechos o acontecimientos capaces de influir sobre valores o
instrumentos financieros de oferta publica respecto de los cuales se haya cursado una solicitud
de admisién a negociacion en un mercado o sistema organizado.

= El conocimiento de actos, hechos o acontecimientos capaces de influir en los precios de los
valores emitidos con cargo a los patrimonios auténomos y de los instrumentos financieros que
tenga como subyacentes valores de oferta publica, materias primas, divisas y/o productos,
mientras tal informacidn no se haya hecho publica.

Ademas, esta politica contiene las normas generales de conducta, en la cual se sefiala que se debe
mantener la equidad a los aportantes, idoneidad en los procesos administrativos, diligencia y
transparencia en el mejor interés de los aportantes del fondo. Actuar con imparcialidad, sin
anteponer los intereses propios o de terceros a los intereses de los aportantes. Actuando con
profesionalismo y prudencia en toda la informacidn obtenida, entregando toda la informacidn
relevante para la toma de decisiones de las inversiones.

En cuanto al manejo de conflicto de intereses, este se considera como tal cuando una persona fisica
ojuridica pueda obtener ventajas o beneficios, para si o para terceros, y que afecte su independencia
al momento de la toma de decisiones. Para esto AFl Popular cuenta con un monitoreo de tal forma
evitar los conflictos de interés que puedan presentarse en el desarrollo normal de las operaciones y
objeto social de la entidad.

La politica también define el régimen de operaciones con vinculados, practicas de mercado
aceptadas y conductas prohibidas.

En opinion 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 gestion de fondos y las personas relacionadas.

PROPIEDAD

Grupo controlador con amplia experiencia y conocimiento del sector
financiero

La Administradora de Fondos de Inversién Popular, S.A., Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, fue constituida en noviembre de 2012, con el objetivo de brindar a los clientes del Grupo
Popular la oportunidad de invertir en instrumentos innovadores y extender su gama de productos
financieros.

Al cierre del afio 2022 los ingresos por comisiones crecieron 22,7% en comparacion al cierre de 2021,
alcanzando RD$190 millones, producto del aumento de los activos administrados. Por otro lado, los
ingresos financieros netos disminuyeron levemente (-2,0%), mientras que los gastos operativos
aumentaron en un 11,8%, debido principalmente al aumento en el personal y el cambio a una nueva
oficina. Con todo, la utilidad aumentd desde RD$91 millones al cierre de 2021 a RD$112 millones al
cierre de 2022.

En diciembre 2022, la Administradora lanzd su primer fondo de inversidn abierto, ampliando la
oferta de productos a sus clientes.

De acuerdo con el Reglamento de Sociedades Administradoras y Fondos de Inversién (R-CNMV-
2019-28-MV), la Administradora constituyd una Garantia por Riesgo de Gestién, mediante prenda
constituida sobre valores de renta fija con una calificacion de riesgo grado de inversidon, a favor
individual de cada uno de los fondos administrados.
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GRUPO CONTROLADOR CON AMPLIA TRAYECTORIA

AFI Popular es una filial del Grupo Popular S.A., holding con mas de 40 afios en el mercado
dominicano, y mas de 9.000 accionistas, de los cuales ninguno concentra en forma individual mas
del 5% de la propiedad.

El Grupo Popular posee amplia experiencia en el mercado financiero Dominicano, la filial mas
relevante para el grupo es el Banco Popular Dominicano, primera entidad bancaria de capital privado
de Republica Dominicana, fundada en 1963, que ofrecia créditos a pequefias industrias y cuentas
corrientes y de ahorro a bajo costo.

Banco Popular Dominicano esta calificado por Feller Rate en el nivel mas alto de solvencia y alcanza
una cuota de mercado de colocaciones de un 29,9% a marzo 2023, situdndose en el segundo lugar
de la industria.

El Grupo mantiene desde 1992 un puesto de bolsa, Inversiones Popular, S.A.; desde 1998 una
administradora de fondos de pensiones, AFP Popular, S.A.; y otras filiales como, Fiduciaria Popular,
S.A. (calificada en AAsf por Feller Rate), Popular Bank Ltd., (filial de licencia internacional en Panama),
Servicios Digitales Popular, S.A., Infocentro Popular, S.A., La Confianza, S.R.L., Asetesa, S.R.L.

IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA GESTION DE FONDOS

Sus activos bajo administracion han mostrado un crecimiento constante, con un alza de 31,6% en
2022. Al cierre de mayo 2023 su patrimonio totalizaba RD$10.795 millones (13,7% de crecimiento
con relacién al cierre de mayo 2022), en tanto que su participacion de mercado ha reflejado una
paulatina baja en los Ultimos afios, pasando de 8,9% en mayo 2020 a 6,8% al cierre de mayo 2023.
Actualmente mantiene 6 fondos operativos:

= Fondo de Inversién Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular, orientado a la inversién en
instrumentos de renta fija, que cuenten con una alta calidad crediticia, denominados en pesos
dominicanos. El Fondo se encuentra colocado en su totalidad, manteniendo un patrimonio al
cierre de mayo de 2023 por RDS 1.532 millones, alcanzando una participacion en el segmento
de fondos cerrados de renta fija de 24,6%. El fondo es calificado en AA-fa/M3 por Feller Rate.

= Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija Pago Recurrente Popular, se orienta a la inversion en
instrumentos de renta fija, que tengan una alta calidad crediticia, denominados en pesos
dominicanos. El Fondo se encuentra colocado en su totalidad, manteniendo un patrimonio al
cierre de mayo de 2023 por RD$ 1.330 millones, alcanzando una participacion en el segmento
de fondos cerrados de renta fija de 21,4%. El fondo es calificado en AA-fa/M3 por Feller Rate.

= Fondo de Inversién Cerrado Renta Inmobiliaria Délares Popular, orientado a conservar el capital
y generar rendimientos para sus aportantes, manteniendo un portafolio diversificado de bienes
inmuebles, generando rentabilidad. El Fondo se encuentra colocado en su totalidad, totalizando
al cierre de mayo de 2023 un patrimonio de USS 53,9 millones, alcanzando una participacién en
el segmento de fondos inmobiliarios en ddlares de 8,8%. El fondo es calificado en A+fa por Feller
Rate.

= Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Popular, orientado principalmente en instrumentos
representativos de deuda y/o capital emitidos por empresas domiciliadas en Republica
Dominicana, no inscritas en el Registros del Mercado de Valores, ni pertenecientes al sector
financiero, y que posean expectativas de crecimiento y desarrollo. Mantiene un patrimonio al
cierre de mayo de 2023 de RDS 3.326 millones, alcanzando una participacidn en el segmento de
fondos de desarrollo de sociedades de 9,7%. El fondo es calificado en BBBfa por Feller Rate.

= Fondo de Inversion Cerrado Renta Inmobiliaria Pesos Popular, orientado a la inversion en bienes
inmuebles para su explotacion en arriendos, asi como para obtener rentas provenientes de su
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venta, en Republica Dominicana. En abril de 2022 colocd su primer tramo por RDS500 millones,
totalizando un 10% de su programa de emisién, manteniendo un patrimonio al cierre de mayo
2023 por RDS$545 millones, alcanzando una participacion en el segmento de fondos inmobiliarios
en pesos de 5,7%. El fondo es calificado en BBBfa(N) por Feller Rate.

Fondo de Inversién Abierto Renta Fija Liquidez Popular, es un fondo de corto plazo, con una
duraciéon promedio ponderada menor o igual a 365 dias, orientado a la inversion en emisores de
Republica Dominicana. En diciembre 2022, el Fondo inici6 su fase operativa, manteniendo un
patrimonio al cierre de mayo 2023 por RD$1.118 millones, alcanzando una participacion en el

segmento de fondos abiertos de renta fija de 5,8%.
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Dic-21 Abr-22 31-Ene-23 28-Jul-23

Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa BBBfa

NOMENCLATURA

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO:

= AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBfa: Cuotas con baja proteccidn ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumpliran con sus objetivos de inversion.

= (Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+ 0 -: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (mas) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

EQUIPO DE ANALISIS:

= Camila Uribe — Analista principal

La opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada
al emisor, sino que se basa en Informacion publica disponible y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacion de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinién independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos.
La informacién presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza
la exactitud o integridad de la informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.
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DASHBOARD FCDS Popular - 042

Diversificacion % en Acciones y Deudas VOIs 2020
% de Cartera en Renta Variable VOIs 32%
% de Cartera en Renta Fija VOIs 42Y%

Diversificacion Cantidad VOIs

Cantidad de VOIs donde se invirtid (Copitol Acciones y Deuda VOlIs) 6

Endeudamiento

99%
% - Valor Neto Total del Fondo/Activo Total
% - Pasivo Total/Activo Total 1%
Tamano Activos e Ingresos Totales
Total Ingresos $ $128.465.180
Total Activos $ $2.340.471.063
Solvencia
Activos Corrientes [ Pasivos Corrientes 67.74
Deuda a Largo Plazo / Activos Corrientes -
Valor Neto Cuota
Valor Neto por Cuota $1,098
Comisiones y Benchmark
Comisién de Administraciéon 2.5%
Benchmark 10.30%

Comisién de Exito 0%

2021

19%
66%

85%

15%

$229.552.128
$3.942.577.63I

6.80

$1139

2.5%
9.90%

0%

2022

16%
50%

78%

22%

$140.601.725
$4.336.500.196

2.35

$1,142

25%
14.50%

0%




	Informe Fondo Des Soc Popular SIVFIC-042 Junio 2023.pdf (p.1-30)
	Informe Fondo Des Soc Popular SIVFIC-042 Junio 2023.pdf (p.1-16)

	Dash FCDS Popular -42.pdf (p.31)

