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FIDEICOMISO DE OFERTA PÚBLICA

INMOBILIARIO FPM- FP02

Dominicana

Fundamentos
La calificación "Afo (N)" asignada al
Fideicomiso de Oferta Pública Inmobiliario

FPM - FP 02 (Fideicomiso FPM) responde a la
gestión de una sociedad fiduciaria que
combina un alto nivel de estructuras y políticas
para su gestión, con un fijerte respaldo de sus
propietarios. Ello, unido a un administrador
con profundo conocimiento de los activos y
positivo historial. Además, considera activos
que se encuentran generando flujos
operacionales mediante un conjunto de
arrendatarios de buena calidad.

En contrapartida, la calificación considera una
baja diversificación por arrendatarios y
concentración geográfica, lo que se suma al
riesgo inherente del negocio inmobiliario,
altamente sensible a los ciclos económicos.

El sufijo (N) indica que se trata de un
fideicomiso nuevo, sin historia para su
evaluación.

— CARACTERISTICAS DEL FIDEICOMISO

La gestión del fideicomiso está a cargo de
Fiduciaria Popular, S.A., sociedad calificada en
"AAsf" por Feiler Rate. Laadministración de los
bienes del fideicomiso recae en Colé S.R.L.,
quién a su vez, es el fideicomitente.

Fiduciaria Popular ya ha colocado la totalidad
de sus valores, alcanzando una emisión total

de US$16,3 millones.

— ACTIVOS DEL FIDEICOMISO

Los activos que conforman el patrimonio del
fideicomiso son tres inmuebles que se
encuentran ubicados en Avenida Abraham

Lincoln N° 1.019, en el "Polígono Central" de
Santo Domingo. Corresponden a un edificio
de oficinas de 6 plantas, un edificio de
parqueosy un edificio de apoyo con 2 plantas.

El edificio de oficinas y el edificio de apoyo
poseen contratos de alquiler vigentes de largo
plazo con una ocupación de 100%. Por su
parte, el edificio de parquees posee 340
espacios, de los cuales 144 son para alquiler a
inquilinos. Los inmuebles fueron tasados en

Fortalezas

> Sociedad fiduciaria combina un alto nivel de
estructuras y políticas para su gestión, con un
fijarte respaldo desús propietarios,

> Administrador de ios activos con experiencia,
conocimiento y buen historial,

> Inmuebles con arrendatarios de buena calidad

CTediticia y acotado nivel de vacancia,

> Activosgenerando flujosy libresde deuda.
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diciembre 2017, refl^ando una baja marginal
en el valor de uno de ellos {cerca del 2% de ta
tasación anterior),

— ALTA LIQUIDEZ DE CARTERA

La liquidez de la cartera del fideicomiso es alta,
mantiene un flijo continuo de efectivo
producto de los alquileres, ante lo cual se han
repartido dividendos por US$22,56 por
unidad durante 2018, Se espera que el
fideicomiso continúe entregando dividendos
de manera trimestral a los tenedores.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El prospecto establece la posibilidad de
endeudamiento, pero se refiere a situaciones
excepcionales y. en caso de superar los US$
500 mi!, debe ser aprobado en asamblea de
tenedores, Al cierre de marzo de 2018, el
fideicomiso no presentaba deuda financiera,

— RENTAE-ilLIDAD POSITVA

Al 31 de marzo de 2018, los valores del
Fideicomiso FPM acumulaban una

rentabilidad (incluyendo dividendos) de 1,9%,
respecto del cierre de 2017, Si se considera el
reparto de dividendos acumulados hasta el
cierre del primer trimestre de 2018 y ajustes en
el valor de inmuebles según las últimas
tasaciones de diciembre 2017, la rentabilidad

acumulada desde el inicio alcanza un 9,6%,

— DURACION Y CALCE

La duración del fideicomiso es de 10 años a

partir de la primera emisión y su periodo de
liquidación se iniciara en el ario 8. tiempo
apropiado para recibir los flLjjos de los
alquileres vigentes e incorporar renovaciones
y nuevos contratos a futuro.

Los tres bienes raíces que forman el activo del
fideicomiso poseen contratos de alquiler
vigentes de largo plazo, con un plazo medio
restante de 1,6 anos y duraciones que van
desde los 9 años a menos de un ano. Ninguno
de los contratos de arrendamiento contempla
la opción de compra para el inquilino. Los
vencimientos de contratos son revisados con

anticipación por la administración.

Riesgos

> B^a dlversificación por arrendatarios,

> Concentración geográfica.

> Riesgo inherente al negocio inmobiliario,
altamente sensible a los ciclos ecorK^micos.
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Nomenclatura

La calificaaón se hace enuna escala ord^ada con un grado credenle deriesgo

Categorías de Riesgo
> AAAfo: Valores defidocomiso con ia combinadón entre é i^o ffopio de los activos o derechos que fo confiarman ylacalidad de laadministradón delasodedad

fidudaria.

> AAfo; Váorra defideioamiso con una muy twena comt^nadón entre e! riesgo propo delos acíivos oderectios que lo coifbmian yla calidad de la administradón dela sodedad
fidudaria.

> Afb: Valores defideicomiso con una buena combinación entre el riesgo propio delos activos oderechos que lo conforman yla cdidad dela administradón de la sodedad
fidudaria

> BBBfo: Valores defideicomiso con una razonable combinación entre el riesgo propio delos activos oderedios que lo conforman yla calidad dela administradón de la sodedad
fidudaria.

> BBfo: VÉíxes defideicomiso con una débil combinadón entre el riesgo propio delos actiwDS oderechos que lo confonnan yla calidad dela administradón de la sodedad
fidudaria.

> Bfo: Valores de fideicwniso con una muy débil combinadón entre el riesgo propio de ios activos oderechos que to confonnan yla calidad de la administración de la sociedad
fidudaria

> Cío; Valores de fideicomiso que combinan un alto riesgo propo de bsactivos oderechos que lo confonnan yuna mala calidad de la administración de la sodedad fidudaria
+o Las calificaciones entre AAfo yBfo pueden ser modificadas al agregar un símbolo +(más) o -(menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoría.

En el caso de fideicomisos con activos de poca madurez ohistoria, la calificación serealiza en fundón de la evaluación de la fiduciaria yel fideicomitente. En este caso, la
calificadón sediferencia mediante el sufijo (N) hasta que los activos alcancen una madurez adecuada.
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Las clasrikacionss de riesgo de FeBer Rate no amstihii^ en ringún aso, uta recomenóadón para compfar, venderomentener un determinado ¡nstumento. Benéll^s no es tíresultado de une auátoria practicada á
ernisa, sino que se tosa en inhrmadón pública remitída a la Si^ntendencia deVatores o ala Superínlencle/Kla de Bancos y en aqatíla que voluntariamente aportó tí emisor, no sendo resoonsabilidad dela
clasiñcadora la venfícaaónde la autenSddad de la misma

^ anáffsís proviene de fuentes considerada altanante confiables. Sin embargo, dada laposMIdad de error humano omecánico, Ftíler Rate no garantiza la exactitud ointegridad de lamttmaaón y, por lo tanto, no se ftace responsable de errores uomisones, como tampoco de las consecuencias asodadK con elempleo de ese Infommión. Las c/as/ffcaciones ds Fetíer Rafe son una apredación de la
sorveiKiadelaempr9saYdelos litulos que tíla snHe, considerando lacapacidad que ésta Sene para cumpSr con sus obUgBdoaas en los témvnos yf^azos pactados.
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