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an. 2018 Jul. 2018
Fundamentos invertido en activos inmobiliarios, mientras que

Cucdas BBBfa (n) BBBfa(N)
,

el porcentaje restante correspondla a
La calificacion "BBBfa (N)" asignada al Fondo certificados financieros (5,5%), y otros activos

'Lktai/e dc ckwf"a" V)q en Anexc, se sustenta en una cartera con gran pane (1,4%), que corresponden a caja,

invertida en activos inmobiliarios, y una alta arrendamientos por cobrar y comisiones por
lndicadores Financieros generacion de flujos, proveniente de 10s colocaciOn pendiente de amortizaciOn.

arriendos de 10s inmuebles. AderMs,
Die. 17 Jun. 18

. . . .
El Fondo tiene hasta abril de 2019 paraconsidera la gestiOn de su administradora, con

acms iministmdos (MUSS) 49.845 57.526
un buen nivel de estructuras y poIlticas para la adecuarse a la polftica de inversiOn, con

Pabimonio(MUSS) 45.501 53.762 gestiOn de fondos, que posee completos, inmuebles para alquiler, de naturaleza

Vabr Nomind cm (USS) 107,1 107,5 adecuados y detallados manuales de polfticas corporativa, oficinas, industrial o comercial,

RentabilidadAcumuladaCuota' 6,6% 3,0% y procedimientos para un correcto manejo de ubicados en RepUblica Dominicana.

DMdendo por CiMa(US$) 4,9 2,7
recursos de terceros. En contrapartida,

ObligaciOn ya cumplida a la fecha.

incorpora la moderada diversificaciOn de
_

BUENA GENERACKJN DE FLUJOS Y
N' de Cuotas (miles) 425,0 50QO

inquilinos, la exposiciOn al riesgo inmobiliario - ALTA LIOUIDEZ
'Rentab/idad acumu/adaa la fecha dc cierre dc bs eeff en sensible a 10s ciclos econOmicos- y el
re/auOnal cierre cIela/io anterior

incipiente mercado de fondos en Repijblica En el trimestre anahzado, el Fondo contaba

EvoluciOn Patrimonio Neto
Dominicana, con una alta Iiquidez proveniente de 10s

arriendos de 10s bienes ratces, 10s que le
Ei sufijo (N) indica que se trata de un fondo

60.000 - ,
permitieron entregar dividendos de US$1,37

con menos de 36 meses de operaciones. por cuota durante el segundo trimestre de
50.000 -

—
(: /\R/',(:TERIST|(:AS DEL FONDO

2018.

_
40.000 - El Fondo es manejado por Excel Sociecjacj —

NLJLC) ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

30.000 - " Administradora de Fondos de InversiOn S.A.r AI cierre de junio de 2018, el Fondo no
primera administradora acreditada en el pais, presentO endeudamiento financiero. Sus

20.000 - calificada en "A-af'° por Feller Rate.
pasivos alcanzaron un 7,0% cIel patrimonio,

10.000 -

" ia
Su objetivo es invertir en inmuebles no que comespondlan a alquileres recibidos por

0
habitacionales que generen ingresos adelantado y otras cuentas por pagar. Ei

jim.-17 ®o.-17 oct.-17 dic.-17 fCh-18 CbCr18kn.-18
periOdicos a corto plazo y/o ganancias de reglamento interno cIel Fondo limita su

capital a largo pIazo. Ajunio de 2018 alcanzo endeudamiento rMximo a un 30% cIel

Activos por Tipo dc lnstrumento un patrimonio neto de US$ 53,8 millones, patrimonio neto.

representando un 60,7% del total de fondos
_ RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Junto dc 2018
cerrados de similar orientaciOn. A comienzos

de 201 8, el Fondo realizo su Ultima Segun la metodologia de Feller Rate, para

cm'mo Caja om
ampliaciOn, siendo el unico fondo inmobiliario medir la rentabilidad de manera concluyente

Fimmim 0,4% 1,0% a la fecha que ha completado su programa de el Fondo debe tener 36 meses de
5,596

emisiones, operaciones. No obstante, la rentabihdad

acumulada desde el inicio es de un 15,5%.

—
CARTERA DE 1NVERSIONES

— DURAQ(JN DE LARGO PLAZO

~
Durante el segundo trimestre de 2018, el

Fondo adquirio el piso 23 de la Torre Citi en
El pIazo de vencimiento cIel Fondo es de 10

Acropolis Center, que se suman a su cartera ya anos, tiempo apropiado para recibir 10s flujos

Im. formada por un piso cIel Edificio Corporativo de 10s negocios inmobiliarios parte de su
lnmdMia 20/10, un importante inmueble en la Avenida cartera, incorporar nuevos contratos y

931%
John F. Kennedy, 15 locales cIel centro preparar de manera correcta su hquidac©n.

comercial Sambii y dos inmuebles en la

Superintendencia dd Avenida Roberto Pastoriza. Luego de estas
Me,cado dc V.lores RD ®, ®
Recepcon dc Documentc operaciones, el 93,1% de 10s activos quedO

Cdoficao6nQCrie$»

201&07-20 03:08
FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

03-2018-001906-01 ® ·
'

Fortalezas Riesgos

> Fondo con su programa de emisiones > Mod«ada diversificaciOn de cartera.

completado. > Riesgo inherente al negacio inmobiliario,
Andista: Esteban Pdaililb > Cartera con gran pane invertida en activos altamente sensible a 10s ciclos economicos.

e$tebmm|i|k@fd|er-rate.d inmobiliarios. > lndustria de fondos en vfas de consolidaciOn.
(56) 2 2757-0474 > Alta generacion de flujos, p'ovenierite de 10s

arriendos cle 10s inmuebles.

> Adminiswadora con buen nivel de =ucturas y
poRicas para la administraciOn de fondos,

mhit*'ja la neprcducmn total 0 par'-.a,s.,, .a autmzac;crnescr'ta 'le /"c//cr Rak, www.feller-rate.com do 1
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Oct-15 Feb-16 Abr-16 jul-16 Oct·16 Ene-17 Abr-17 Jul-17 Oct-17 Ene-18 Abr·18 Jul-18

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

Nomenclatura
La calihcaciOn sc hace en una escala ordenada con un grado creciente dc riesgo.

Categorias cje Riesqo CrcSdito

> AAAfa: Cuotas con la mds dta pmteodOn ante pCtdide y que pr%entan la mayo probatilidad dc cumPircon sus obje6vcs dc inversDn

> AAfa: Cuotas con muyaka protecciOn ante pCrdidas yque ptesentan una muy buma µobat%ad decumµircc)n sus obje6vos dc inversiOn.

> Afa: Cuot& (xx) aka µdeai0n ante pCtdidas y que piesentan una buena pmbatilidad dc cljmµiroon sus oSetivos dc inversiOn.

> BBBfa: Cuotas con suficiente protecciOn ante pCrdidas y que presentan una razonable pmbabilidal dc cumplircon sus oSetivos dc invetsiOn.

> BBfa: Cuotas con baja protecdOn ante pCrdida y 6enen una baja probabilidad de cum$ir con sus ouetivos dc inversiOn.

> Bfa: Cuotas con muy baja proteociOn ante pCdidas y que muy probablemente no cumplirdn oon sus obje6vos dc inversiOn.

> Cfa: Cuotas con muy vahables y expueste a pCididas y/o no cum$irdn con sus oSetjvos dc inversiOn.

" 0 -: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo " (mds) 0 -
(menos) para destacar sus fortalezas 0 debilidades dentro dc cada

categoria.

Aquellos fondos nuevos, 0 con poca historia como para realizar un andlisis completo, sc distinguen mediante el sufijo (n).

Las dasi/icaciones de hesgo dc Feller Rate no constituNn, en ningtin caso, una reccmendariOnpam cxmprar, ender q
mantener"un determinadoinstrumenh El anddisisno es el resMadb dC una auditoria practicada al

emis«, sim que sc basa en infomaciOn pUbU'canemi6daa la SupeMeMCmia del Mercadodc Vakxes y en aque//aque iduntahmeMe apcm el emisoc no siendo msponsabi/idad dc la dasihcadora la vehNaciOnde la
awenScidaddc la misma.

La infonnaciOnpresentada en estos aMh'sis pnwiene dc fuentes con%aMas ahtamentecoMiabks. Sin embarga dada la posibi/idciddc error humano 0 meUmco, Feller Rate m garaMza la exactihd 0 integridad e la
iMixmaciOny, p(y lb Mndo,no sc hace responsabdedc enves u omisianes,como tampoco dc las consecuenciasasociadas con el emp/eodc esa inkmaciOn. Las dasihcaciones dc Feller Rab son una apneciaciOndc la
sdvencia dc la empnesay dc 10sh'tubs que dk emite, con%erancib la capacidad que CstaIlenepam cump/ircon sus ob/igaciones en 10st&minos yp/azos pactadtjs.

pm/itMda la repM'x.uOn total 0 pamta/m /3 aukmacOn e:crtM dc Felic Rate. www.feller-rate.com.do 2




