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* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores Financieros

Mar. 19
Activos administrados (MUS$) 10.180
Patrimonio (MUS$) 10.054
Valor Nominal Cuota (US$) 100,5
Rentabilidad Acumulada Cuota* 0,5%
Dividendo por Cuota (US$) 0,0
N° de Cuotas (miles) 100,0

* Rentabilidad acumulada a la fecha de cierre de los EEFF en
relacién al inicio de operaciones.

Activos por Tipo de Instrumento
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Analista:

FONDO DE INVERSION CERRADO

‘ Dominicana

Fundamentos

La calificacién "BBBfa (N)" asignada responde
a un fondo que es manejado por una
administradora que posee un buen nivel de
estructuras para la gestion de fondos y
adecuadas politicas y procedimientos de
control y seguimiento. Ademas, considera la
buena generacion esperada de flujos de los
arriendos. En contrapartida, se sustenta en la
moderada diversificacion de activos esperada,
un alto endeudamiento permitido, en la
exposicion al negocio inmobiliario y una
industria de fondos en vias de consolidacion.

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

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo es manejado por Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién S.A.,
primera administradora acreditada en el pais,
calificada en “Aaf” por Feller Rate.

Su objetivo es invertir en inmuebles no
habitacionales que generen  ingresos
periddicos a corto plazo y/o ganancias de
capital a largo plazo. El Fondo fue colocado
en febrero recién pasado, y a marzo de 2019
alcanz6 un patrimonio neto de US$ 10,1
millones con cerca del 20% de su programa
total de emision. A esa fecha, representaba
cerca de un 8% del total de fondos cerrados
de similar orientacion.

— CARTERA DE INVERSIONES

La cartera del Fondo se encuentra en proceso
de formacion, al cierre de marzo de 2019 solo
se compone de Certificados Financieros de
tres bancos locales, recursos que seran
destinados a la adquisicibn de nuevos
inmuebles.

La cartera del Fondo debera contar con al
menos dos activos, dado el limite maximo
reglamentario de 65% del patrimonio en un
Unico inmueble, lo que entrega una baja
diversificacion. Por otra parte, el reglamento
interno no sefiala limitaciones respecto de la
industria en la cual se desempefien los
arrendatarios y la locacion geografica de los

Fortalezas

» Administradora con buen nivel de
estructuras y politicas para la administracion
de fondos.

» Equipos suficientes para la gestion de
fondos, control y seguimiento.

> Futura cartera con buena capacidad de
generacion de flujos.

INMOBILIARIO EXCEL Il

INFORME TRIMESTRAL — ABRIL 2019

bienes del Fondo, dentro de Republica
Dominicana. Aunque limita que al momento
que el Fondo este totalmente colocado,
ningun inquilino podra concentrar mas del
40% de los ingresos totales del Fondo.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS
ESPERADA 'Y ALTA LIQUIDEZ

La liquidez esperada de la cartera sera buena,
estara dada por los flujos continuos de efectivo
provenientes de las rentas de los bienes
inmuebles. Actualmente la cartera es
altamente liquida dada la inversion en
Certificados de Depdésitos.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre de marzo de 2019, el Fondo no
presentd endeudamiento financiero. Sus
pasivos alcanzaron un 1,3% del patrimonio,
que correspondian a pagos pendientes por la
colocacion del Fondo y otras cuentas por
pagar. No obstante, el reglamento interno del
Fondo permite un endeudamiento maximo de
30% del patrimonio neto.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Segun la metodologia de Feller Rate, para
medir la rentabilidad de manera concluyente
el Fondo debe tener 36 meses de
operaciones. No obstante, en su primer mes
de operacion, el Fondo alcanzd una
rentabilidad de 0,50%, que se tradujo en una
rentabilidad anualizada de 6,0%.

— DURACION DE LARGO PLAZO

FIC Inmobiliario Excel Il tiene un plazo de
vencimiento de 10 afios a partir de la fecha del
primer tramo emitido del Programa de
Emisiones, lo que es apropiado para recibir los
flujos de los negocios inmobiliarios que
formaran su cartera y preparar su liquidacion.
No obstante, segun la normativa actual es
posible incrementar el plazo de los fondos,
por lo que segun determine la Asamblea de
Aportantes este plazo pudiera ser modificado.

‘ FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Riesgos
» Moderada diversificacion esperada.
» Alto endeudamiento permitido.

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

» Industria de fondos en vias de consolidacion.



ANEXOS
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Calificadora ‘ )
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Ago-18  Feb-19  Abr-19
BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N)
Nomenclatura

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

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

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

» Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

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

YV YV V Vv VY

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

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la
autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com.do 2



