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FONDO DE INVERSIÓN CERRADO
INMOBILIARIO EXCELI

INFORME TRIMESTRAL - ENERO 2018

Fundamentos
La calificación "BBBfa (N)" asignada al fondo se
sustenta en una cartera en proceso de
formación, con una gran parte invertida en
activos inmobiliarios, y una alta generación de
flujos, proveniente de los arriendos de los
inmuebles. Ademas, considera la gestión de
su administradora, con un buen nivel de

estructuras y políticas para la gestión de
fondos, que posee completos, adecuados y
detallados manuales de políticas y
procedimientos para un correcto manejo de
recursos de terceros. En contrapartida,
incorpora la moderada diversificación de
inquilinos, la exposición al riesgo inmobiliario -
sensible a los ciclos económicos- y el
incipiente mercado de fondos en República
Dominicana.

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

— CARACTERÍSTICAS DEL FONDO

El Fondo tiene como otyetivo invertir sus
recursos en inmuebles no habitacionales que
generen ingresos periódicos a corto plazo y/o
ganancias de capital a largo plazo.

El fondo es mancado por Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversión SA..
primera administradora acreditada en el país,
calificada en "A-af" por Feller Rate. En marzo
de 2016 inició su programa de emisión,
alcanzando a la fecha un patrimonio neto de
USS 49,8 millones, representando un 58,4%
del total de fondos de similar orientación.

En el último trimestre de 2017, el Fondo
realizó dos colocaciones con la ampliación de
la octava emisión del programa de emisiones
por USS 10 millones, recursos que serán
destinados a la adquisición de nuevos
inmuebles,.

— CARTERA DE II^JVERSIONES

La cartera del fondo se encuentra en proceso
de formación, al cierre de diciembre de 2017,

la cartera estaba formada por un piso del
edificio 20/10, 15 locales del centro comercial
Sambil y un importante edificio corporativo.
Luego de la colocación de valores, el 65,5% de
los activos quedó invertido en activos

Fortalezas

> Cartera en proceso de formación, con una gran
parte invertida en aaivos inmoblliarios-

> Alta generación de Rujos, proveniente de los
arriendos de los inmuebles

> Administradora con buen nivel de estructuras y
políticas para la administración de fondos.

inmobiliarios, mientras que el porcentaje
restante correspondía a certificados
financieros y de inversión especial (33,5%),
c^a (0,1%) y otros activos (0,9%), que
corresponden a arrendamientos por cobrar y
comisiones por pagar por colocación de
cuotas. Los recursos mantenidos en valores del

sistema financiero serán a la adquisición de
nuevos inmuebles en el mediano plazo.

Elfondo tiene plazo hasta el 7 de abril de 2019
para completar su inversión, con inmuebles
para alquiler destinados a la actividad pública
o privada, de naturaleza corporativa, oficinas,
industrial o comercial, ubicados en República
Dominicana.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y

ALTA LIQUIDEZ

En el trimestre analizado, el fondo contaba con

una alta liquidez proveniente de los arriendos
de los bienes raices, los que le permitieron
entregar dividendos de US$4,86 por cuota
durante 2017.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre de diciembre 2017, el fondo no
presentó endeudamiento financiero. Sus
pasivos alcanzaron un 9,5% del patrimonio,
que correspondían alquileres recibidos por
adelantado y a garantías por incumplimiento
de contratos de alquiler. El reglamento interno
del fondo limita su endeudamiento máximo a

un 30% del patrimonio neto.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Según 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 desde

el inicio es de un 12,1%.

— DURACION DE LARGO PLAZO

La duración del fondo es de 10 ai^os, tiempo
apropiado para recibir los flujos de los
negocios inmobiliarios parte de su cartera,
incorporar nuevos contratos y preparar de
manera correcta su liquidación.

Riesgos
Moderada diversiflcación de cartera.

Riesgo inherente al negocio inmobiliario,
altamente sensibie a los ciclos económicos.

Mercado incipiente de fondos en República
Dominicana.
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Nomenclatura

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

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa: Cuotas con lamás alta proiección ante pérdidas yquepresentan lamayor probatMidad decumplir con susobjetivos deinversión.

> AAfa: Cuotas con muy alta protección antepérdidas yquepresentan unamuy buena prci)abilidad decumplir con susobjeSví» deinv^ión.

> Afa: Cuotas con alta [wotecdón ante pérdidas yque presentan una buena probabilidad decumplir con susd3jeÜvos deinversión.
> BBBfa: Cuotas con suficiente protección ante pérdidas yque presentan una razm^e probabifidad decumplir cx)n susobjetivos deinversión.
> BBfa; Cuotas con baja proteccicHi ante pérdidas ytiaien una baja probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión,
> Bfa: Cuotas con muy baja protección ante pérdidas yque muy probablemente no cumii^irán con susobjetivos deinversic^i.
> Cfa: Cuotas con muy variables yexpuestas a pérdidas y/o no cumplirán con sus oí:^etivos deinversión.
+o Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un símbolo + (más) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoría.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un análisis completo, se distinguen mediante elsufijo (N).
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Las ciasiñcxioms deriesgo dsFeBer Rate noconsíffiyen, enisngún caso, una recomendaaón para comprar, vsnder omantener undetsnninado instrumento. Elanélisis noaselresiitado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se tosa en infcmaain pública remitida a laSuperintendenaa de Valores oala SuperirTtendenda de Bancos y en aquella que v^untarlamente aportó elemisor, no siendo respons^lidad da la
ciaslílcadora la verifícaclón de la autentícidadde la misma

¿ainformación presentada enesfos análisis provlBt\e deftyenles consideradas a/íameníe cofrfiaWes. Sin embargo, dada laposibilidad deemy humano omecánico, feller Rate no garantize laexactitud a integridad dela
inlormadón y, por lotenfo, nosehace responsable deemxes uomisones, como tunpoco delasconsecmíáas asociadas conelemptóo deesainfctmadón. Las clasifícadones deF^ler Rate son una apredación dela
ailvenüa de la empresayde los (ííutos que ella emite, considerando lacapacidad que ésta tiene psacmfáir con sus obtígaáones en ios términos yplazos pactados.

Prolvbidii la reproducción totalo parcialsinlaautonzací^ e'^aitsde fellerRale. www.feller-rate.com.do




