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Fitch Revisa la Calificacion del Fondo Administrado por
Acciones y Valores, Aplicando la Metodologia de Fondos de
Deuda Actualizada

Fitch Ratings - Bogotéa - (Octubre 7, 2016): Fitch Ratings llev6 a cabo la revision de las calificaciones
de calidad crediticia y sensibilidad al riesgo de mercado del fondo administrado por Acciones y Valores
S.A., aplicando la metodologia de fondos de deuda actualizada.

Tal como se menciond en el comunicado que Fitch Ratings Colombia publico el pasado 29 de septiembre,
con ocasion de la actualizacion de la Metodologia Global de Calificacion de Fondos de Deuda, que aplica
para todos los paises donde Fitch tiene presencia y remplaza la metodologia Criterios de Calificacion
Fondos de Deuda en Latinoamérica, se llevé a cabo la revisién de la calificacion nacional de 76 fondos.

La accion de calificacion para el fondo administrado por la compafiia es la siguiente:

Nombre Fondo Calificacion Anterior Calificacion Actual

Accival Vista 2/AAA(col) S1/AAAf(col)

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

La calificacion podria afectarse por cambios materiales adversos en la combinacion de los factores de
calificacion mencionados anteriormente. Un cambio material con relacion a los lineamientos de Fitch por
algun factor clave de la calificacion podria generar que la agencia baje la calificacion. Para acceder a
informacion adicional sobre principios de calificacion de la calificadora de Administradores de Activos, por
favor consultar los criterios a los que se hace referencia debajo.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

Informacién adicional disponible en www.fitchratings.com y www.fitchratings.com.co.
Metodologia aplicada:

- Metodologia Global de Calificacién de Fondos de Deuda (Septiembre 6, 2016).
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La calificacion otorgada no implica una calificacion de riesgo crediticio, ni es comparable con las
calificaciones de riesgo crediticio otorgadas por la Sociedad Calificadoras de Valores. La informacion ha
sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; y por consiguiente la firma no se hace
responsable de errores, omisiones o por los resultados obtenidos del uso de esta informacion.

Anexo 1. Informacién Regulatoria

NUMERO DE ACTA 4529

FECHA DEL COMITE 6 de octubre de 2016
PROPOSITO DE LA REUNION Revision Extraordinaria
MIEMBROS DE COMITE Davie Rodriguez

Arturo Rueda
Rodrigo Contreras

Bertha Cantu
Gonzalo Alliende
Las hojas de vida de los http://www.fitchratings.com.co/DocumentosWeb/28-04-
Miembros del Comité Técnico 2016%20Lista%20Comite%20Tecnico.pdf
podran consultarse en la pagina
web:

La calificacién de riesgo crediticio de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores
constituye una opinién profesional y en ningln momento implica una recomendacion para comprar,
vender o mantener un valor, ni constituye garantia de cumplimiento de las obligaciones del
calificado.

En los casos en los que aplique, para la asignacién de la presente calificacion Fitch Ratings
consider6 los aspectos a los que alude el articulo 4 del Decreto 610 de 2002, de conformidad con el
articulo 6 del mismo Decreto.

Anexo 2. Definicién de Escalas de Calificacién Nacional

ESCALA DE CALIFICACION DE SENSIBILIDAD AL RIESGO DE MERCADO PARA FONDOS:

S1(col). Sensibilidad muy baja al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S1’ tienen una
sensibilidad muy baja al riesgo de mercado. En una base relativa se espera que los rendimientos totales y/o cambios
en el valor del activo neto exhiban una estabilidad alta y muestren una volatilidad relativa baja en una serie de
escenarios de mercado. Estos fondos o portafolios ofrecen una exposicion muy baja a las tasas de interés, spreads
crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S2(col). Sensibilidad baja al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S2’ tienen una
sensibilidad baja al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en
el valor del activo neto exhiban una estabilidad relativamente alta en una serie de escenarios de mercado. Estos
fondos ofrecen una exposicion baja a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen,
a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.

S3(col). Sensibilidad moderada al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S3’ tienen una
sensibilidad moderada al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o
cambios en el valor del activo neto exhiban alguna variabilidad en una serie de escenarios de mercado, dada una
exposicion mayor a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del
apalancamiento y/o cobertura.

S4(col). Sensibilidad moderada a alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S4’ tienen
una sensibilidad moderada o "moderada a alta" al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los
rendimientos totales y/o cambios en el valor del activo neto experimenten una variabilidad signicativa en una serie de
escenarios de mercado, dada una exposicion significativa a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos
cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos del apalancamiento y/o cobertura.
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S5(col). Sensibilidad alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S5’ tienen una
sensibilidad alta al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios en
el valor del activo neto experimenten una variabilidad sustancial en una serie de escenarios de mercado, dada una
exposicion sustancial a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los efectos
del apalancamiento y/o cobertura.

S6(col). Sensibilidad muy alta al riesgo de mercado. Se considera que los fondos calificados en ‘S6’ tienen una
sensibilidad muy alta al riesgo de mercado. En una base relativa, se espera que los rendimientos totales y/o cambios
en el valor del activo neto experimenten una variabilidad extrema en una serie de escenarios de mercado, dada una
exposicion sustancial a las tasas de interés, spreads crediticios, riesgos cambiarios y, cuando apliquen, a los
efectos del apalancamiento y/o cobertura.

ESCALA DE CALIFICACION DE CALIDAD CREDITICIA PARA FONDOS:

AAAf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘AAAf indica la maxima calidad crediticia del
subyacente. Se espera que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus
siglas en inglés Weighted Average Rating Factor) en linea con ‘AAAf.

AAf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘AAf’ indica muy alta calidad crediticia del subyacente. Se
espera que los activos mantengan un factor de calificacién promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés
Weighted Average Rating Factor) en linea con ‘AAf.

Af(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘Af indica alta calidad crediticia del subyacente. Se espera
que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés Weighted
Average Rating Factor) en linea con ‘Af.

BBBf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘BBBf indica la maxima calidad crediticia del
subyacente. Se espera que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus
siglas en inglés Weighted Average Rating Factor) en linea con ‘BBBf'.

BBf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘BBf indica calidad crediticia del subyacente especulativa.
Se espera que los activos mantengan un factor de calificacién promedio ponderado (WARF, por sus siglas en inglés
Weighted Average Rating Factor) en linea con ‘BBf.

Bf(col). Una calificaciéon de Calidad Crediticia de Fondos ‘Bf indica calidad crediticia del subyacente muy
especulativa. Se espera que los activos mantengan un factor de calificacion promedio ponderado (WARF, por sus
siglas en inglés Weighted Average Rating Factor) en linea con ‘Bf.

CCCf(col). Una calificacion de Calidad Crediticia de Fondos ‘CCCf indica calidad crediticia del subyacente
sustancialmente especulativa, de tal forma que la exposicién material a activos cuyo incumplimiento es inminente o
inevitable.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE HTTPS//FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO.
EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION
PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS
RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2016 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-
0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de
los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion
por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y précticas en la jurisdiccion en que se ofrece y
coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del
emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones,
informes actuariales, informes técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de
Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion
con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan
a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los
auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacién financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia
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de una emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por lo
tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningdn individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacion
o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos
identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en €. Los individuos son nombrados
solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento
por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras
monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas
por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables).
La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con
cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de
titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electronica, los informes de Fitch pueden estar
disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que
le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada
por personas que sean “clientes minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001”.
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