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FONDO DE INVERSION CERRADO

I

Dominicana

Fundamentos
El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario
Excel I invierte sus recursos en inmuebles no

habitacionales quo generen ingresos

periodicos a corto plazo y/o ganancias de

capital a largo plazo.

El alza en la calificacion asignada a "A—fa (N)" se

sustenta en el termino de la etapa de inversion

del Fondo y en una cartera ya adecuada a sus

limites reglamentarios con una alta

generacion de fluJos, proveniente de los

arriendos de los inmuebles y una adecuada

diversificación de activos. Ademas, considera

la gestion de su administradora con un buen

nivel de estructuras y politicas para la gestion

de fondos, qiie posee completos y detallados
manuales de politicas y procedimientos para

iin correcto mango de reciirsos de terceros,

Eri contrapartida, incorpora la exposicion al

riesgo inmobiliario fsensible a los ciclos

economicos- y una industria de fondos en vias

de consolidación,

El sufgo (N) indica que se trata de un fondo
con menos de 36 meses de operaciones.

El Fondo es maneJado por Excel Sociedad

Administradora de Fondos De Inversion SA.

(Excel Fondos), primera administradora

acreditada en el pais, calificada en "A—af” por
Feller Rate. Sus socios fundadores son

profesionales experimentados y poseen un

amplio conocimiento del mercado de

Republica Dominicana.

En marzo do 2016 el FIC Inmobiliario Excel I

inicio su programa de emision colocando a la

fecha un total de 500.000 cuotas y un

patrimonio neto de US$53.3 millones,

alcanzando cerca de un 60% de lo manejado
en fondos cerrados de similar orientacion en el

mercado dominicano.

Durante el segundo trimestre de 2018, el

Fondo adquirio el piso 23 de la Torre Citi en

Acropolis Center y parte del piso 23 del
Condominio Blue Mall, que se suman a su

cartera ya formada por un piso del Edificio

Corporativo 20/‘I O, un importante inmueble en

la Avenida John F. Kennedy, 16 locales del

FACTORES SU CENTESALA CALIFICACION

Fortalezas

> Cartera ya formada y adecuada a sus limites

reglamentarios.

> Alta generacion de ?uJos. proveniente de los

arriendos de los inmueblm.

) Adecuada diversifaaciori de activos.

› Administradora con buen nivel de cstmcturas y
politicas para la administracion de fondos.
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centro comercial Sambil y dos inmuebles en la

Avenida Roberto Pastonza.

Al cierre de Julio de 2018, un 93,9% de la

cartera esta ba invertida en activos

inmobiliarios, mientras que el porcentaje
restante correspondía a certificados

financieros (44%), efectivo mantenido en

cuentas bancarias (0 6%).

Al cierre deJuIio de 2018, la diversificacion de

ingresos es adecuada, los 3 mayores inquilinos
representaban cerca de un 60% de los

ingresos por arrendamiento.

Del punto de vista geográfico también la

diversificación es adecuada, con sus seis

activos ubicados en distintas zonas de la parte
central de la ciudad de Santo Domingo.

El Fondo cuenta con uria alta liquidez

proveniente de los arriendos de los bienes

raices, Los flcgos periodicos otorgados por los

arriendos permiten pagos de dividendos
trimestrales a sus aportantes.

En el periodo revisado, el Fondo no presento
pasivos financieros. Al cierre deJulio de 2018,

el Fondo alcanzo un endeudamiento de un
7,0%. Este cs producto de los alquileres

recibidos por adelantado, el resto

corresponde a garantias por incumplimiento
de contratos de alquiler. El reglamento interno
del Fondo limita su endeudamiento maximo a

un 30% del patrimonio neto.

Segun la metodología de Follor Rate. para

medir la rentabilidad de manera concluyente

el fondo debe toner 36 mesos de operaciones.

No obstante, la rentabilidad acumulada

mensual desde el inicio es de un 16.1%.

ta duracion del Fondo es de 10 anos,

teniendo termino establecido para marzo de
2026, tiempo apropiado para recibir los ?cgos

de los negocios inmobiliarios parte de su

cartera, incorporar nuevos contratos y

preparar de manera correcta su liquidacion.

No obstante, segun la iiorrriativa actual es

posible incrementar el plazo de los fondos,

por lo que segun determine la Asamblea de
Aportantes este plazo pudiera ser modi?cado.

Riesgos

> Riesgo inherente al negocio inmobiliario.

almmerite sensible a los ciclos economicos.

) Industria de fondos en vlas de consolidación.
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Fondo orientado a Ia inversión en inmuebles
destinados a la renta

Otyetivos de inversion y limites reglamentarios
El Fondo de inversion Cerrado Inmobiliario Excel I (FIC Inmobiliario Excel l) define el objetivo en su

reglamento interno, la inversion en inmuebles ubicados en Republica Dominicana, de cualquier
sector economico exceptuando el sector de viviendas familiares, que generen ingresos periodicos
a corto plazo y/o ganancias de capital a largo plazo.

Entre otros limites relevantes. el reglamento interno del Fondo establece

> El Fondo debera mantener como mínimo el 80% de su activo invertido en inmuebles

orientados a su obgetivo de inversion.

La inversion maxima del Fondo en un mismo bien inmueble es de un 65% de su patrimonio.

Ningún inquilino podra superar el 40% de los ingresos del Fondo.

La sociedad administradora podra efectuar reparaciones, remodelaciones y meJoras a los

inmuebles del Fondo, siempre y cuando el costo acumulado de los ultimos 12 meses no

excedan el 25% del valor del inmueble ni el 25% del valor del activo del fondo.

> El Fondo debera mantener un maximo de 5% de sus activos invertidos en instrumentos de

alta liquidez. o mantenido en caja y equivalentes,

› El Fondo no invertira directa ni indirectamente en opciones de compra de bienes inmuebles
mas del 10% de sii patrimonio.

> El Fondo no invertira mas del 20% del patrimonio en cuentas bancarias o instrumentos

?nancieros. No obstante este limite podra excederse temporalmente hasta por un maximo de
6 meses en caso de una desinversion o venta de algun inmueble.

tam" login iman

› El Fondo podra mantener hasta un 5% del portafolio en valores emitidos por personas

vinculadas a la administradora. con cali?cacion de riesgo igual o superior a grado de
inversion.

El Fondo tiene un periodo de 3 años. desde el inicio de la etapa operativa en abril de 2016 para

cumplir con los limites de diversi?cacion estipulados en el reglamento interno. No obstante, el

Fondo ya se encuentra completamente colocado y adecuado a estos limites.

En agosto de 2018 el regulador aprobo el nuevo reglamento interno del Fondo. luego de su

aprobacion por la Asamblea de Aponantes del Fondo, en que los cambios tuvieron relacion a la

adecuación a las nuevas normas promulgadas.

Cartera adecuada a sus límites reglamentarios

Características del fondo
El programa de emision del Fondo contemplaba una emision total de US$50 millones,

equivalente a 500.000 cuotas, con un valor nominal inicial de US$ 100 cada una, mediante 8

emisiones, las cuales ya fueron colocadas.

En marzo de 2016, el FIC Inmobiliario Excel I inicio su programa de colocaciones, alcanzando al

cierre de Julio de 2018, 500.000 cuotas, con un patrimonio neto de US$53.3 millones,

representando cerca de tin 60% de lo maneJado en fondos cerrados de similar orientacion en el

mercado dominicano.

Cartera ya conformada de acuerdo a su reglamento interno
La cartera del FIC Inmobiliario Excel l se encuentra totalmente conformada por los siguientes

inmuebles:

› Enjulro de 2016 adquirió el piso 11 del Edificio Corporativo 20/10 (721.32mt2 construidos y

dos lockers) por US$2,4 millones, que es alquilado a Columbus Networks Dominicana.

ProhibidalaieprodiiccioritaalopafcialsinlaaiilonzaciónescniadeFeileiRaie www.feI|er-rate.com.do 2
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> En octubre de 2016 adquirió 15 locales del centro comercial Sambil (1.494 mt2) por US$96
millones, alquilados a distintos arrendatarios de buen historial crediticio. En enero de 2018

adquirió un local del mismo centro comercial (109 rntZ) por US$720.000, alquilado a una

importante institucion financiera del pals,

› EnJulio de 2017 el Fondo adquirio el edificio corporativo de Grupo Humano (7.310 mtZ de
o?cinasy 9.022 mt2 de parqueos) por US$18 millones,

› En enero de 2018 adquirieron 3 edi?cios de tres niveles de oficinas interconectados (5.390

mt2) alquilado a Rica Contact Center y un edificio de dos niveles como local comercial (543

mtZ) alquilado a Gruteco Iluminacion. Estos activos en Avenida Roberto Pastoriza tuvieron un

costo de US$15 millones.

› EnJunio de 2018 adquirieron el piso 23 de la Torre Citi en Acropolis Center (1.583 mt2) por
US$5 millones, alquilados a varias empresas del sector electrico.

AI 31 dejulio de 2018, un 93,9% de la cartera estaba invertida en activos inmobiliarios, mientras

que el porcentaje restante correspondía a certificados financieros (4.4%), efectivo mantenido en

cuentas bancarias (06%). A la misma fecha. un 1.2% del activo se encontraba en otros activos. los

que corresponden fundamentalmente a arrendamientos por cobrar y comisiones por pagar por
colocacion de cuotas.

En agosto de 2018, mediante hecho relevante. la administradora anuncio la adquisicion de una

propiedad comercial en el piso 23 de la torre de o?cinas Condominio Blue Mall (580 mt2) y 19

parqueos, con lo que la inversion inmobiliaria del Fondo alcanzaria cerca del 98%

Adecuada diversificación de cartera
AI cierre deiulio de 2018. la diversificacion de ingresos es adecuada. los 3 mayores inquilinos
representaban cerca de un 60% de los ingresos por arrendamiento. No existe limitación de?nida

respecto de la industria en la cual se desempeñen los arrendatariosy la ¡ocacion geografica de los

bienes del Fondo, Sin embargo, para la ubicacion de los inmuebles se considero el crecimiento y

desarrollo inmobiliario de la zona y las oportunidades de plusvalía que se pudieran generar en el

largo plazo.

Del punto de vista geográfico tambien la diversificación es adecuada, con sus seis activos

ubicados en distintas zonas de la parte central dela ciudad de Santo Domingo.

Buena generacion de flujos y nulo endeudamiento financiero
El Fondo cuenta con una alta liquidez proveniente de los arriendos de los bienes raices, que
permite el pago de dividendos trimestrales a sus aportantesi No obstante el reglamento interno
señala que el Comite de Inversiones es quien tiene la potestad de decidir por la distribucion de
dividendos. En caso de que el Comite no decida distribuir la totalidad de los beneficios liquidos,

debera informarlo como un Hecho Relevante.

Por otro lado, el reglamento interno establece los limites de endeudamiento, los que podrian
llegar a un 10% de su portafolio de inversiones, en un plazo maximo de 48 horas por necesidades

de liquidez o a un 30% del patrimonio del Fondo. si es parte de su estrategia.

En el periodo revisado, el Fondo no presento pasivos ?nancieros. AI cierre deJulio de 2018. el

Fondo alcanzo un endeudamiento de un 7,0%. Este es producto de los alquileres recibidos por

adelantado, el resto corresponde a garantias por incumplimiento de contratos de alquiler,

Sin tiempo suficiente para medir rentabilidad
Segun la metodología de Feller Rate, para medir la rentabilidad de manera concluyente, el Fondo
debe tener 36 meses de operaciones. No obstante, la rentabilidad acumulada mensual desde el

inicio es de un 16.1%. El reglamento de?ne como benchmark para comparar su desempeño, la

Tasa Prime de los Estados Unidos mas ZOO puntos basicos,

Duracion de la cartera apropiada al termino del Fondo
La duracion del Fondo es de 10 anos, teniendo termino establecido para marzo de 2026. tiempo
apropiado para recibir los flujos de los negocios inmobiliarios parte de su cartera, incorporar
nuevos contratos y preparar de manera correcta su liquidacion. No obstante. segun la riormativa

actual es posible incrementar el plazo de los fondos, por lo que según determine la Asamblea de
Aportantes este plazo pudiera ser modificado.

www.feller-rate.com.do 3
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Administradora posee una buena estructura para la
gestión y control de Ios recursos manejados

La estructura organizacional de Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.

(Excel Fondos) esta formada en base a una eficiente y solida gestion de fondos de inversion. Su

estructura esta determinada en su Manual de Organización y Funciones actualizado en octubre de
2017. el cual establece los siguientes organismos,

El Consejo de Administracion es el responsable de la gestión de la empresa. Dentro de sus

principales funciones se encuentra aprobar los reglamentos internos y prospectos de los fondos,

establecer los planes estratogicos y de operacion de la administradora y designar a los integrantes

del Comite de Inversiones y Comites de Apoyo. Analizar los Estados Financieros trimestrales

intermedios y aprobar los Estados Financieros auditados que se remitan al regulador. Ademas de
todas las responsabilidades que señala ta ley.

El Comite de inversiones es el responsable de evaluar y recomendar las decisiones de inversion

de los recursos del fondo al Administrador de los Fondos. aprobando lineamientos y politicas

para la torna de decisiones de inversion bajo sus tres lineamientos principales', Autonomía,
Independencia y Separacion, El Comite esta integrado por un numero impar de personas no

menor a tres.

El Comite de Riesgo se encarga de evaluar y revisar continuamente la exposicion de la

administradora y de sus fondos a los riesgos de mercado, liquidez, credito, contraparte.

operativos. etc. Propone los limitantes a estos riesgos y posibles cambios a los manuales y
politicas internas. Informa sobre las medidas correctivas implementadas para mitigar estos

riesgos, El Comite esta integrado por tres personas.

El Comite de Auditoria evalua y supervisa el proceso de elaboracion de estados financieros y

ademas se encarga de su revision, asi como tambien del cumplimiento del proceso de

aprobacion. Tambien evalúa la suficiencia y valider de los sistemas de control interno
implementados que involucran las transacciones relevantes de la entidad. asi como el

cumplimiento del marco legal y normativo vigente aplicable a la entidad. Sus miembros son

designados por el ConsieJo de Administracion.

El Comite de Cumplimiento revisa los procedimientos, normas y controles implementados en

relacion a la prevencion del lavado de activos y financiamiento del terrorisrrio. Tambien diseña e

implementa las politicas y procedimientos para la prestacion de servicios a personas pollticamente
expuestas. El Olìcial de Cumplimiento se encarga del programa de prevencion y control del

lavado de activos y el financiamiento del terrorismo. según las disposiciones indicadas en la

normativa imperante. Entre sus tareas esta elaborar un plan operativo anual en base a las normas,

promover el conocimiento y cumplimiento de la legislacion actual, anaIiIar reportes de

actividades sospechosas y elaborar reportes sobre estas para remitir a al regulador.

La Gerencia General es la encargada de la representacion administrativa de la empresa y de la

planificacion. organizacion y direccion de la administradora, basada en los lineamientos del
ConseJo de Administracion. Ademas, debe asegurar que el desarrollo de programasy planes que
diriian las actividades y el uso de los recursos. se lleven a cabo conforme la estrategia, politicas.

procedimientos y normas establecidas, cumpliendo de manera eficiente los acuerdos y

resoluciones que adopte la Junta General de Accionistas y el Consejo de Administracion.

Excel Fondos cuenta con un Ejecutivo de Control Interno. quien es el responsable de la correcta y

adecuada aplicacion del Manual de Procedimientos y Control Interno, Asimismo, existen

auditorias internas que velan por el cumplimiento de los controles internos, revisar y controlar las

leyes, reglamentos y otras normas. En el Manual de Procedimientos y Control interno se detalla

expllcitamente las politicas de control interno y las responsabilidades de cada cargo para el

cumplimiento de estas.

El Área de Negocios esta compuesta por el Gerente Administrador del Fondo, quien se encarga

de ejecutar las actividades de inversion de los fondos, cumpliendo con lo determinado en el

Comite de Inversiones los reglamentos internos y las riormas vigentes, El analista de inversiones,

quien se encarga de asistir al Administrador del Fondo en sus gestiones de manejo de portafolios.

PronilzidalareprodiieciónritdoperuialsinlaainonziaciònescnradeFellerRate www.fe|ler-rate.com.do 4
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El Gerente de Inversiones Inmobiliarias, quien busca oportunidades de inversiones inmobiliarias,

gestiona, depura y participa en las negociaciones y buen mantenimiento de los inmuebles

propiedad de los fondos inmobiliarios administrados. Promotores de Fondos de Inversion,

quienes realizan las actividades dirigidas a dar a conocer e informar sobre el funcionamiento y las

cualidades de un fondo de inversion,

El Área de Operaciones esta compuesta por el Gerente de Administracion y Finanzas. quien
administra los recursos de Ia empresa y se debe encargar de la correcta ejecucion de las

operaciones tecnicas, administrativas, contables. economicas y financieras. A sti cargo estan el

Contador, encargado de la elaboracion de documentos contables y estados financieros. el

Encargado de Operaciones, quien plani?ca. programa y ejecuta las estrategias necesarias para el

funcionamiento de la administradora, el Gerente de Gestion Humana encargado de planificar,

coordinar, dirigir y ejecutar las actividades relacionadas con los subsistemas de reclutamiento y

seleccion de personal. capacitacion y entrenamiento, desarrollo organizacional y clima laboral y

finalmente el Coordinador de Mercadeo encargado de la ejecucion de los planes estratégicos y

tácticos de mercadeo, comunicacion institucional y responsabilidad social corporativa para

fortalecer la imagen de las empresa y la penetracion de los productos en el mercado.

El Area de Analisis y Control de Riesgos se compone de la Gerencia de Analisis y Control de
Riesgos que tiene la funcion de controlar el cumplimiento de las disposiciones establecidas en el

Manual de Politicas y Gestion de Riesgos y responde directamente al Comite de Riesgos.

Excel Fondos cuenta con un sistema de informacion contable y financiero para el manejo de los

fondos y portafolios administrados.

Feller Rate considera que la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y

operacion, junto con tina adecuada estructura para la correcta gestion de recursos bajo
administracion.

Politicas de evaluacion de inversiones y construccion de portafolios
Excel Fondos, en su Manual de Procedimientos y Control Interno, detalla expllcitamente las

funciones y procedimientos para la toma de decisiones y construccion de portafolio.
Adicionalmente. cuenta con un Reglamento para el Funcionamiento del Comite de Inversiones.

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

› Excel Fondos busca conformar portafolios diversilicados de activos que ofrezcan unos flujos

con baja volatilidad.

› La toma de decisiones se realizara según la Asignación Estratégica de Activos definida por el

Consejo de Administracion y el Comite de inversiones, la normativa legal vigente y los

objetivos de inversion establecidos eri el reglamento interno de cada fondo.

› El Consejo de Administracion tiene las funciones de de?nir y aprobar las politicas de la

administradora en materia de riesgo de mercado y riesgo de liquidez, aprobar la asignación

estrategica de activos. velar por el cumplimiento de las politicas de inversion y aprobar el

procedimiento a seguir eri casos de incumplimiento o de conflictos de interes,

› Todas las operaciones son revisadas por el Comite de Inversiones. que sesiona al menos una

vez al mes y esta compuesto por tres personas. Este comite es responsable de de?nir los

activos dentro del objetivo de inversion para cada tipo de fondo, establecer las condiciones
que dichos instrumentos deben cumplir y analizar las situaciones relativas a posibles conflictos
de interes. Asimismo debe evaluar y nacer seguimiento de los portafolios de inversiones

existentes.

› El Administrador de cada fondo es el responsable de ejecutar las decisiones acordadas y

deberan participar obligatoriamente en los Comites de Inversiones sin derecho a voto.

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

Riesgo Contraparte Operacional
El agente colocador de las cuotas es Excel Puesto de Bolsa. relacionado al grupo controlador.

Tambien cumple un rol relevante en la operacion CEVALDOM, Deposito Centralizado De Valores,

S.A.. COlTlO agente de custodia, pago y administracion del programa de emisiones,

www.feller-rate.com.do 5
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Adicionalmente, Excel Fondos mantiene la custodia de las inversiones inmobiliarias nacionales en

la empresa Jimenez Cruz Pena.

Sistemas de control
Consistente con la normativa, la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y

operacion. La administradora ha continuado fortaleciendo algunos de sus manuales, tratando de

incorporar las mejores practicas y la normativa vigente.

Dentro de los manuales a destacar se encuentran

› Manual de Organizacion y Funciones.

› Manual de Contabilidad y Plan de Rubros.

› Manual de Procedimientos y Control Interno. define entre otros procedimiento el Control y

Administracion de riesgo. Sistemas Financieros y Administrativos, Administracion de Ventas y

Mercadeo, Procesos Relacionados con el inversionista y Gestion de la cartera de activos.

› Reglamento interno del comite y unidad de riesgo de Excel Fondos, donde el comite debe
meyorar el perfil general de los riesgos de los activos financieros e inmobiliarios y generar
politicas de minimizacion de riesgos.

Politica de Inversion.

Normas Internas de Conducta.

Regimen Disciplinario

Y

Y

Y

V

Manual de Politicas y Normas para la prevencion y control del lavado de activos y

financiamiento del terrorismo

› Codigo de Gobierno Corporativo,

Durante los ultimos dos años se han profundizado las capacitaciones internas en relacion al

cumplimiento de normativas internas y regulatorias. asi como la prevencion de lavado de activos,

gestion de riesgos y funcionamiento de fondos de inversion.

La Administradora ha continuado actualizando diversos manuales y poiiticas internas de acuerdo
a las nuevas normativas promulgadas.

Valorización cartera de inversiones
La valorización de las inversiones de los fondos administrados es realizada de acuerdo a la

normativa vigente entregada por la Superintendencia de Valores de Republica Dominicana y esta

establecida en el reglamento interno de cada uno de los fondos.

Ademas, el Manual de Procedimiento y Control Interno detalla los procesos de valorizacion para

los instrumentos financieros, los inmuebles y las cuotas de participacion, en caso de no

encontrarse normativa aplicable.

Politicas sobre conflictos de interes
La administradora posee un manual de Normas Internas de Conducta, donde se detallan las

actividades no permitidas a sus eJecutivos y empleados, incluyendo los miembros de ConseJo de

Administracion o los que conformen algun otro comite, asi como tambien a accionistas que
individual o conjuntamente con sus conyugues o parientes en primer grado posean el iO% o mas

dela Administradora. Entre las prohibiciones que señala el manual se encuentran:

› Pactar o realizar operaciones sobre valores que sie pueda tener informacion privilegiada.

› Comunicar la informacion privilegiada a terceros.

› Recomendar operaciones a un tercero de valores que se tenga informacion privilegiada.

> Utilizar informacion privilegiada para beneficio propio o de terceros, en detrimento o a favor

del fondo de inversion

› Divulgar información relativa a las decisiones de iriversiori, incluyendo las discusiones

internas, acuerdos o plazos de ejecucion.
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Asimismo, se esti ula como re la eneral de conducta, ue las ersonas ue artici an en laP 9 9 q

gestion de los fondos deben priorizar en todo momento los intereses de los clientes.

Para evitar el posible conflicto de interes, la administradora establece los siguientes principios y

codigos de conducta:

› Equidad: trato igualitario a los aportantes.

› idoneidad tener infraestructura y recursos tecnicos 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 interes de los aportantes.

› Prioridad de interes e imparcialidad: tener una actitud imparcial frente a los aportantcs.

priorizando siempre el interes de estos.

› Objetivldad y prudencia: actual con profesionalismo y prudencia en la obtención.
procesamiento y aplicacion de la informacion

› Confidencialidad de la informacion: velar por la absoluta confidencialidad de la informacion

privilegiada.

› Suministro de informacion a aportantes: entregar toda la informacion que se considere
relevante para la lema de decisiones de inversion de manera veraz, clara, precisa, suficiente y

oportuna.

Con el objeto de evitar tener una inversion que pueda generar un con?icto, todos los miembros
del Consejo de Administracion, Comite de Inversiones y otros Comites de Apoyo, como todos los

empleados, deberan reportar las inversiones personales que realicen en el mercado de valores

dominicano, al iniciar su trabajo en Excel Fondos y cuando cambie la situacion de sus inversiones.

Sera el Ejecutivo de Control Interno quien debera velar por el cumplimiento de las normas

internas de conducta, Él puede solicitar la colaboracion de cualquier persona de la administradora
para escuchar su opinion. y de esta forma. el Comite de Riesgos pueda pronunciarse al respecto.

Las decisiones del comite seran definitivas y obligatorias. Las violaciones a esta Norma seran

objeto de sanciones.

En opinion de Feller Rate, el marco legal y las Normas Internas de la administradora, implican una

adecuada guía y establece controles suficientes para evitar y manejar los eventuales con?ictos de

interes que pueden surgir respecto de la gestion de fondos.

Propietarios con amplia experiencia y conocimiento del
sector ?nanciero

Excel Fondos fue la primera administradora acreditada en el pais para funcionar como Sociedad

Administradora de Fondos de Inversion, en noviembre de 2004.

Actualmente cuenta un fondo en funcionamiento, el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario
Excel l, el cual inicio operaciones en marzo de 2016.

La administradora ya en 2016 alcanzo su equilibrio financiero, alcanzando iitilidades por cerca de
RD$l,2 millones y en 2017. producto del alza en sus ingresos por comisiones, alcanzo utilidades

por RD$8.2 millones adicionales. Adicionalmente, en 2017 recibio un aumento de capital por
RD$ZO millones lo que le ha permitido solidificar su patrimonio y mantener un Indice de

Adecuacion Patrimonial adecuado y por sobre el minimo exigido por el regulador. lo qtie le

permitira continuar creciendo en sus activos bajo administracion.

Amplia gama de servicios financieros
Excel Fondos es propiedad de Excel Group, grupo importante a nivel nacional que cuenta con

una amplia gama de servicios financieros para sus clientes en el mercado dominicano,

Dentro de sus filiales tiene a Excel Puesto de Bolsa, Excel Consulting y Excel Sociedad

Administradora de Fondos de Inversion, entregando servicios de fusiones y adquisiciones,

finanzas corporativas y valores e inversiones.
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A43 (N) Sus SOCIOS fundadores son profesionales experimentados y poseen un amplio conocimiento del

_ W _ 7 Wi
mercado de República Dominicana.

Importancia estrategica de ia gestion de fondos
La administradora forma parte de los servicios que Excel Group quiere entregar al mercado. por lo

que su importancia futura dependerá de la atraccion que generen los fondos de ¡inversion

lamados por Excel Fondos a los inversionistas. No ohstante, el fondo publico gestionado por la

Administradora es el mas grande del segmento de fondos inmobiliarios.
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Al’);-167
Jul-16 on-1e Ene-11 Abr-11 Jul-17

Oct-117 y
Ene-18 Ah:1Bh C .ini-ia "ima-iii"

BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BEBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) A—fa(N)

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

Categorías de Riesgo Credito:
AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante perdidasy que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

AAfa: Cuotas muy alta proteccion ante perdidasy que presentan una rriuy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

Afa: Cuotas alta proteccion ante perdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus obJetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas suficiente proteccion ante perdidas y que presentan una razonable probabiiidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBfa: Cuotas baja protección ante perdidas y tienen una baya probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

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

YVVVVVV

Cfa: Cuotas muy variables y expuestas a perdidas y/d no cumplirán con sus objetivos de inversión.

+ o —: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser rriodi?cadas al agregar un simbolo + (mas) o A
(menos) para destacar sus fortalezas o

debilidades dentro de cada categoría.

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

Las calificaciones de riwgo de Fdler Rate no constituyen.en riirigiìri caso, una recorrisndación para corriprar, vender o mantener un determinado irismirriento. El ariátisis rio es ei resiltsdo de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en irifarrriaciónpública rarriiodaa la Superintendencia del Mercado de Values y en aquella que voluntariamentemoi-tó el sinisor, no siendo responsabilidadde ls cali?cadorala veriticaizioridela

aulen?ddad de la rnisnia.

La irihrrrisitióri prsssritada ari sms ariálisis proviene de fiisritss consideradas altamente confiables Sin embargo, dada la podbilidad de em: Iiilnario o mecánico. Feller Rate no garantiza la exactitud o integídad de la

¡ritormacióny, por lo tanto, no se hace responsable de srrores u omisiones. como tampoco de las consecuenciasasociadas con el emploo de esa información. Las caliticaciories de Feller Rate son una apreciación de la ‘
solvenciadela empresay de los times que ella emits) oonsidyando Ia cinacidad que ésta tiene para cimplir con sus obligacionesen los ténnlrios y plazos pactados,
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