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de la Republica Dominicana
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Sector Gascue
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Atencion: Direccion de Oferta Publica

Ref.: Informe de Calificacion de Riesgo del Fideicomiso de Oferta Publica de
Valores Inmobiliario Malaga No. 01-FP.

Distinguido sefior Superintendente:

Anexo a la presente tenemos a bien remitirles el informe de calificacién de riesgo
trimestral correspondiente a octubre 2020 del Fideicomiso de Oferta Publica Malaga
No. 01 -FP en virtud de la resolucion R-CNV-2016-15-MV que establece las
disposiciones generales sobre la informacién que deben remitir periédicamente los
participantes del Mercado de Mercado de Valores.

Sin otro particular por el momento.

Atentamente,

il ol

Subgerente de Cumplimiento Regu{ate
FIDUCIARIA POPULAR, S. A.
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Feller Rate

Calificadora
de Riesgo
Jul. 2020 Oct. 2020
Valores de
Fideicomiso Ao Al

: Indicadores financieros

Dic13  Ago.20
Activos administrados (M US$) 8.860 8.824
Patrimonio (M USS$) 8.708 8.701
Valor Nominal (US$) 1.0884  1.087,7
Rentabilidad Acumulada en el afio 4.2% 3,3%
Dividendo por V. Fideicomiso (US$) * 69,1 361

8.000,0 8.000,0
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Analista:

FIDEICOMISO DE OFERTA PUBLICA DE
VALORES INMOBILIARIO MALAGA N°. 01 - FP

] Dominicana

Fundamentos

La calificacion "Afo” asignada al Fideicomiso
de Oferta Publica Inmobiliario Malaga N°. 01 -
FP (Fideicomiso Malaga) responde a la gestion
de una sociedad fiduciaria que combina un
alto nivel de estructuras y politicas para su
gestion, con un fuerte respaldo de sus
propietarios. Ello se une a un administrador
con profundo conocimiento de los inmuebles,
mas una cartera de activos que mantiene un
conjunto de arrendatarios de buena calidad
crediticia. En contrapartida, la calificacion
considera una moderada diversificacion por
arrendatarios y baja diversificacion geografica
y el impacto economico por Covid-19 en
desarrollo, lo que se suma al riesgo inherente
del negocio inmobiliario, altamente sensible a
los ciclos econdmicos.

AS DEL FIDEICOMISO

CARACTERISTIC

La gestion del fideicomiso esta a cargo de
Fiduciaria Popular, S.A., sociedad calificada en
“AAsf” por Feller Rate. Dada la contingencia
sanitaria actual, la administradora se encuentra
operando en forma remota. La administracion
de los bienes del Fideicomiso se encuentra
contratada a Consorcio Malaga, S.A., quién a
su vez, es el fideicomitente. En octubre de
2015, el Fideicomiso inicio su periodo de
colocacion, recaudando US$ 8 millones. En
marzo de 2018 vencio el periodo de
colocacion del Fideicomiso Malaga, con un
monto de emision de 8.000 valores de
fideicomiso.

El Fideicomiso Malaga esta formado por tres
edificios de oficinas, con placa comercial,
ubicados en el sector Piantini de la ciudad de
Santo Domingo. Tanto a nivel de industria
como en los contratos del Fideicomiso, se
aprecia flexibilizacion en las condiciones de los
alquileres, dada la situacion sanitaria vy
economica que enfrenta el pais. La
diversificacion de la cartera de activos
inmobiliarios del Fideicomiso es moderada,
(baja desde el punto de vista geografico)
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principal inquilino concentra un 41,6% de los
flujos de arriendo recibidos en el ano.

— ALTALIOUIDEZ DE CARTERA

La liquidez del Fideicomiso es alta, recibiendo
un flujo constante de efectivo producto de los
alquileres desde el momento de su
constitucion, repartiendo asi dividendos de
manera trimestral a los tenedores. Al cierre de
agosto de 2020 se habian pagado US$36,1
por unidad. Se espera que continde
entregando dividendos trimestrales a los
tenedores.

— NULO ENDEUDA

Si bien el prospecto del Fideicomiso establece
la posibilidad de endeudamiento, esto se
refiere a situaciones excepcionales y, en caso
de superar los US$ 500.000, debe ser
aprobado en asamblea de tenedores. Al cierre
de agosto de 2020, el Fideicomiso no
presentaba deuda financiera.

— RENTABILIDAD POSITVA

Al cierre de agosto de 2020, los valores del
Fideicomiso ~ Malaga  acumulaban  una
rentabilidad (incluyendo dividendos) de 3,3%,
respecto del cierre de 2019. Incluyendo
dividendos y revalorizaciones en el valor de
algunos inmuebles segun las tasaciones
realizadas, la rentabilidad acumulada en los
ultimos 36 meses es de 23.1% (7.2% en
términos anualizados).

— DURACION Y CALCI

La duracion del Fideicomiso es de 10 anos y su
periodo de liquidacion se iniciara en el ano 8.
Lo que es tiempo apropiado para recibir los
flujos de los alquileres vigentes e incorporar
renovaciones y nuevos contratos. Tanto a nivel
de industria como en el Fideicomiso, se
aprecia flexibilizacion en las condiciones de
algunos alquileres, dada la situacion sanitaria y
economica que enfrenta el pais. Los tres
bienes raices poseen contratos con un plazo
medio restante de dos anos.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION ’

Fortalezas

» Sociedad fiduciaria combina un alto nivel de
estructuras y politicas para su gestion y un fuerte
respaldo de sus propietarios.

> Administrador con experiencia, conocimiento
de los activos y buen track record.

> Activos con arrendatarios de buena calidad
crediticia.

> Rentabilidad positiva de
fideicomiso, con reparto
dividendos.

los valores de
trimestral  de

Riesgos
> Moderada diversificacion por arrendatarios.
> Concentracion geogréfica.

> Riesgo inherente al negocio inmobiliario,
altamente sensible a los ciclos economicos.

> Deterioro econdmico por Covid-19 impacta
negativamente retornos y amplia volatilidad de
activos.
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ANEXOS
Feller Rate FIDEICOMISO MALAGA

INFORME TRIMESTRAL ~ QOctubre 2020

Calificadora
de Riesgo Dominicana

Julio 2019 Octubre 2019 Diciembre 2019 Abril 2020 Julio 2020 Octubre 2020
Afo Afo Afo v Afo Afo Afo

Valores de Fideicomiso

onclatura

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

> AhAfo: Valores de fideicomiso con la mejor combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman v la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

> Adfo: Valores de fideicomiso con una muy buena combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad

fiduciaria,

> BBBfo: Valores de fideicomiso con una razonable combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

> BBfo: Valores de fideicomiso con una débil combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

> Bio: Valores de fideicomiso con una muy débil combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

> Cfo Valores de fideicomiso que combinan un alto riesgo propio de los actives o derechos que lo conforman y una mala calidad de la administracion de la sociedad fiduciaria.

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

En el caso de fideicomisos con activos de poca madurez o historia, la calificacion se realiza en funcion de la evaluacion de la fiduciaria y el fideicomitente. En este caso, la
calificacion se diferencia mediante el sufijo (N) hasta que los activos alcancen una madurez adecuada.

Gt al
o la

is proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exaciitud o infegridad de s
ponsable de eirores u onlisiones, como fampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de a
iftutos que effa emite, considerando la capacidad que ésta fiene para cumplir con sus obligaciones en los terminos y plazos pactados
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