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Con gran satisfaccién compartimos con ustedes esta memoria anual correspondiente al afio
2020, en la que presentamos los resultados financieros y las acciones mas relevantes que
incidieron en ellos. Desde el inicio de las operaciones del Fondo de Inversion Abierto Liquidez
Excel-Ddlares, el 22 de octubre de 2018, hemos gestionado el portafolio de inversion del
Fondo de conformidad con las estrategias definidas para dar cumplimiento al plan de
negocios establecido.

La emergencia sanitaria causada por la pandemia del COVID-19 y que en nuestro pais inicid a
finales del primer trimestre del 2020, es uno de los desafios mds serios que ha enfrentado la
humanidad en tiempos recientes. Esta situacidon tuvo impactos leves en el Fondo, dada la
reduccion las tasas de interés evidenciadas desde julio del pasado afio. No obstante lo
anterior, pudimos gestionar el portafolio de inversién del Fondo, de manera que generara
una rentabilidad durante el afio de 1.93%, 0.91% por encima de su Benchmark 1.03% (TIPP
para los Certificados Financieros en délares estadounidenses de 0 a 30 dias de los Bancos
Multiples calculada y publicada por el Banco Central de la Republica Dominicana).

Al cierre del afio, el patrimonio del Fondo era de US$15,673,364.05, con 15,120,944.40 cuotas
de participacién suscritas y un valor cuota de RD$1.036532. El portafolio de inversiones del
Fondo ascendia a US$7,734,381.88 y se componia de la siguiente manera: 58.83% en
instrumentos a la vista, 16.29% en bonos gubernamentales, 16.01% en certificados financieros
y 8.87% en cuotas de inversidon fondos cerrados.

Al cierre del afio, el Fondo Liquidez Excel-Ddlares representaba el 57.45% del mercado de
fondos de dinero (money market) denominado en ddlaresy 2.2% de todos los fondos abiertos
del mercado.

Durante el afilo 2021, continuaremos trabajando en el fortalecimiento del instrumento de
inversién que administramos.

Agradecemos la confianza depositada por nuestros inversionistas y nos reiteramos a sus
gratas érdenes.
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1. Acerca del Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel-Délares

El Fondo de Inversidn Abierto Liquidez Excel-Délares es fondo mutuo o abierto, dirigido al
publico en general con capacidad y facultad legal de invertir en instrumentos amparados bajo
lo establecido en la Ley y la normativa vigente del Mercado de Valores dominicano, con un
horizonte de inversién de corto plazo, y que desean participar en una cartera diversificada
dentro de los tipos de instrumentos en los que el Fondo puede invertir.

El Fondo constituye un patrimonio auténomo, distinto al patrimonio de Excel Sociedad
Administradora y de los demas fondos que esta administra, y esta integrado por los aportes
de personas naturales o juridicas con el objeto de invertirlos en los valores sefialados en la
Politica de Inversion.

El Fondo al ser de tipo abierto o mutuo, admite la incorporacién y retiro de aportantes en

cualquier momento, por lo que el monto de su patrimonio y la cantidad de cuotas suscritas
es variable y su plazo de duracion es indefinido.

1.1. Datos Generales del Fondo

A continuacidén, presentamos de forma resumida los datos generales del Fondo:

Tipo de Valor: Cuotas de participacion de fondo abierto.
Tipo del Fondo: Fondo abierto de corto plazo.
Plazo del Fondo llimitado.

Publico Inversionistaal  Publico en general, es decir a personas fisicas o juridicas de

que se dirige el Fondo: naturaleza publica o privada, nacionales o extranjeras, con un
horizonte de inversion de corto plazo y moderado perfil de
riesgo, y que deseen participar en una cartera diversificada
dentro de los tipos de instrumentos en los que puede invertir
segun la Politica de Inversion establecida en el Reglamento
Interno y en el Prospecto, y obtener plusvalia de estos activos,
como resultado de la revalorizacion de los mismos.

Objetivo del Fondo: El objetivo de EL FONDO de inversidn es ofrecer a sus aportantes
una alternativa de inversion liquida a través de un mecanismo que
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Valor Nominal de las
cuotas de participacion
a emitirse:

Monto minimo de
suscripcion inicial y
adicionales:

Valor cuota de
suscripcion:

Tiempo minimo de
permanencia:

Monto minimo de
permanencia:

Monto minimo de
rescate:

Comisidn por rescates:
Comisién por
administracion:

Fecha de Inicio de
suscripcion de las
cuotas de participacion:
Horario de recepcion de
las drdenes de
suscripcion de cuotas:

Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

invierta en instrumentos financieros de renta fija o de renta
variable y que proteja su capital.

Un délar estadounidense con cero centavos (USD1.00) cada
una.

Quinientos ddlares estadounidenses centavos
(USD500.00) para

estadounidenses (USD10.00) para las suscripciones adicionales.

con cero

la primera suscripcion y diez dodlares

El valor de la cuota para su suscripcion el primer dia de la oferta
publica, fue de un ddlar estadounidense con cero centavos
(USD1.00). Para los dias subsiguientes, el valor cuota de
suscripcion es el correspondiente a la valorizacién de las cuotas
del cierre del dia de transaccion (T).

Ninguno

Quinientos ddlares estadounidenses con cero centavos
(USD500.00)

Cien ddlares estadounidenses con cero centavos (USD100.00)

Ninguna
Hasta un uno por ciento (1%) anual calculada diariamente sobre
los activos del Fondo.

19 de noviembre, 2018

A partir de la Fecha de Inicio de la Suscripcién de cuotas, la
Sociedad Administradora y los promotores de inversién, podran
recibir érdenes de suscripcion en horario de lunes a viernes de
8:30 am a 3:00pm. Si la solicitud de suscripcién o aporte es
recibida pasadas las 3:00 pm, se entendera que se realizé al dia
habil siguiente.
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1.2, Objeto de inversion y politica de inversiones del Fondo

El objetivo es generar y mantener un alto nivel de liquidez y proteger el capital de los
aportantes a partir de las inversiones en instrumentos financieros en délares
estadounidenses y en pesos dominicanos, con moderadas expectativas de riesgos, que
generan flujos continuos, emitidos a través del mercado de valores de la Republica
Dominicana.

Los valores de oferta publica en los que el Fondo invierta deberdn estar inscritos en el Registro
del Mercado de Valores de la Republica Dominicana y ser negociados a través de un
mecanismo centralizado de negociacion debidamente autorizado por la Superintendencia del
Mercado de Valores.

En resumen, los activos que conforman el portafolio del Fondo son:

e Valores de renta fija inscritos en el Registro del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana;

e Depositos en entidades de intermediacion financieras nacionales reguladas por la Ley
Monetaria Financiera y supervisadas por la Superintendencia de Bancos, cuya una
calificacién de riesgo sea no menor de grado de inversién (BBB-);

e Cuotas de participacidn de fondos cerrados inscritos en el Registro del Mercado de
Valores de la Republica Dominicana, cuya calificacién de riesgo sea no menor a grado de
inversion (BBB-);

o Cuotas de participacion de fondos abiertos inscritos en el Registro del Mercado de
Valores, de corto plazo;

1.3. Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones estd integrado por los sefores ,
Presidente; Vicepresidente; y ,
Secretara, cuyos antecedentes profesionales son los siguientes:

: Licenciado en Ciencias Econdmicas, Contador Auditor e
Ingeniero Comercial de la Universidad de Chile. Amplia experiencia en el sector bancario y
financiero dominicano y chileno, asi como en administracién de recursos de terceros. Su
experiencia laboral en la Republica Dominicana incluye: Presidente Ejecutivo de



E XC E L Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

Integramédica S.R.L, Gerente General Area de Cambio de Mega Agente de Cambio y Gerente
General del Banco Global. Su experiencia profesional en Chile incluye una larga trayectoria de
dieciocho (18) afios en el Banco Real de Chile, desempefidndose como: Vicepresidente
Corporativo y de Grandes Grupos, Vicepresidente Comercial y Finanzas, Vicepresidente
Finanzas y Crédito, Jefe de Estudio y Analisis Financiero, Analisis Financiero; al igual que
Auditor Externo Senior en Price WaterhouseCoopers y Jefe Area Financiera en Industria
Plasticos Louit y Cia, LTDA. El sefior San Martin también es miembro del Comité de Inversiones
del Fondo Abierto Liquidez Excel, también administrado por Excel.

Doctorado (PHD) en Economia de University of Pennsylvania,
y Licenciatura en Economia y Matemadticas de New York University, Estados Unidos de
Ameérica. Participacién en cursos y seminarios en las dreas de economia, finanzas, bienes
raices y mercado de capitales. Amplia experiencia en finanzas, valoracién de empresas y
activos, andlisis estadisticos, andlisis de riesgos y macroeconomia, en instituciones del
sistema financiero y del mercado de valores, tanto nacionales como internacionales. En
cuanto a su experiencia laboral, cuenta una experiencia de tres (3) aflos en Cornerstone
Research, New York, habiendo desempefiado la posicién de Asociado, una compafiia de
consultoria econdmica y financiera. Su experiencia incluye ademads haber sido Profesor de
Macroeconomia de University of Pennsylvania y Asistente de Investigacion en New York
University. Conocimiento y experiencia en el drea financiera y en la gestion de portafolios de
inversiones. En enero del afio 2019 ingresa a Excel Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, S. A. Es también miembro del Comité de Inversiones del Fondo Abierto Liquidez
Excel.

, Postgrado en Direccion Financiera de Barna-Eada, Postgrado en
Economia de la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM), Postgrado en
Finanzas Corporativas del Instituto Tecnolégico de Santo Domingo (INTEC) y Licenciatura en
Administracion de Empresas del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Vasta
experiencia en el area de finanzas corporativas, asi como también en banca multiple,
mercado bursatil y administraciéon de carteras, especializandose en el area de proyectos,
dentro de importantes instituciones financieras del mercado dominicano. Su experiencia
profesional incluye mas de 15 afos en Excel Group, habiéndose desempefiado como Gerente
de Proyectos, Gerente de Administracién y Proyectos Especiales y Directora de Finanzas
Corporativas. En su experiencia bancaria destacan las posiciones de Oficial de Manejo de
Riesgo, Gerente de Finanzas de Proyectos, Oficial Banca Comercial y Gerente Banca Personal
en distintas instituciones bancarias locales e internacionales. También se desempefia como
miembro del Consejo de Administracion de EXCEL Sociedad Administradora, ocupando la
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posicion de Vicepresidente-Tesorera y como miembro de los Comités de Inversiones de los
Fondos Inmobiliarios Excel | y Excel Il y del Fondo Abierto Liquidez Excel, también
administrados por Excel.

1.4. Administrador del Fondo

Licenciatura en Economia de la Pontificia
Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM), Maestria en Ciencias Administrativas,
concentracion en Economia Financiera, de Boston University y Master en Administracion de
Empresas (MBA) de Barna Management School (BMS). Ha participado en cursos y seminarios
en las dreas de economia, finanzas, tesoreria y mercado de capitales. En cuanto a su
experiencia laboral, en diciembre del afio 2018 ingresa a Excel Sociedad Administradora de
Fondos de Inversién, S. A. Asimismo, su experiencia profesional incluye el sistema financiero
dominicano, habiendo ocupado las posiciones de Gerente de Mesa de Dinero y Trader de
Mesa de Dinero en el Banco de Reservas de la Republica Dominicana; al igual que Analista |
en el Ministerio de Hacienda.

Gina Guzman también es la administradora del Fondo Abierto Liquidez Excel, también
administrado por Excel.

2. Descripcion de las operaciones del Fondo

2.1. Principales partidas de Resultados del Fondo

En cuanto a los estados financieros del Fondo Liquidez Excel-Ddlares, presentamos a
continuacion las informaciones mas relevantes:

Los ingresos financieros comprenden los intereses de los equivalentes de efectivo y de los
activos financieros. Durante el periodo de 2020, el Fondo tuvo ingresos producto de las
diversas inversiones en Banco Central y bonos corporativos, asi como también de los
certificados de depédsitos en entidades financieras privadas.
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e Gastos de mayor incidencia (valores en ddlares estadounidenses):

Detalle

Comision por administracion 52,697
Servicios contratados 6,532
Comisiones bancarias 1,978
Cuotas y suscripciones 1,920

$ 63,127

2.2. Evolucion del valor de la cuota

Memoria Anual 2020

Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

En el aio 2020, tal y como se observa en el cuadro presentado a continuacién, el valor minimo

de la cuota fue de US$1.016940 y el maximo fue US$1.036532, correspondiendo a los valores

de cierre del 1ro. de enero de 2020 y el 31 de diciembre de 2020, respectivamente.

Cotizaciones Mensuales de las cuotas del Fondo 2020

Mes

ENERO

FEBRERO

MARZO

ABRIL

MAYO

JUNIO

JULIO

AGOSTO

SEPTIEMBRE

Fecha .
apertura Valor cuota Fecha cierre

1/1/2020 1.016940 31/1/2020
1/2/2020 1.018045 29/2/2020
1/3/2020 1.019264 31/3/2020
1/4/2020 1.021217 30/4/2020
1/5/2020 1.024094 31/5/2020
1/6/2020 1.026021 30/6/2020
1/7/2020 1.027870 31/7/2020
1/8/2020 1.029395 31/8/2020
1/9/2020 1.030292 30/9/2020

Valor cuota

1.018045

1.019225

1.021217

1.023783

1.025923

1.027761

1.029364

1.030365

1.031941
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OCTUBRE 1/10/2020  1.032012 31/10/2020 1.033782
NOVIEMBRE  1/11/2020 1.033794 30/11/2020 1.035399
DICIEMBRE 1/12/2020  1.035395 31/12/2020 1.036532

En el grafico siguiente se observa la evolucion del valor de la cuota durante el afio 2020:
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2.3. Composicion del Portafolio

Al cierre del aiio 2020, el portafolio de inversiones del Liquidez Excel-Délares alcanzé la suma
de USS$7,734,381.88 y estuvo compuesto de la siguiente manera:

10
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Composicion Portafolio de Inversion por Tipo de

Activo
/— 16%
59% 1%
15%
B CERTIFICADOS FINANCIEROS B CUOTAS DE FONDOS DE INV CERRADOS
A LAVISTA BONOS MINISTERIO DE HACIENDA

BONOS SECTOR CORPORATIVO

Composicion Portafolio de Inversiéon por Sector
Econdmico

1.239
% 82.48%

16.29%

BSECTOR FINANCIERO  BSECTOR GUBERNAMENTAL  EWMINERIA

11
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Composicion Portafolio de Inversion por
instrumento

27.58%
45.32%

/] 25.02%
2.08%

= BONOS GUBERNAMENTALES = CERTIFICADOS FINANCIEROS
= BONOS CORPORATIVOS = FONDOS DE INVERSION

Composicion Portafolio Financiero por
calificacion de riesgo

| ;— 8.06%

62.48

29.45%

= BBB (dom) m Afa(dom) = A-(dom)

12
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Composicion Portafolio Financiero por Emisor

2.08%
27.06% = FONDO DE INV CERRADO INMB
27.58% EXCEL II
= FONDO DE INV CERRADO INMB
EXCEL |

= BANCO CARIBE

= JMMB FONDO CERRADO

INMOBILIARIO
3.23% — 4 FONDO MUTUO DOLARES
RESERVAS CAOBA
11.80% = MINISTERIO DE HACIENDA
3.23% = CONSORCIO REMIX

25.02%

Composicion Portafolio Financiero por plazo

9.07%

3.80% \‘*

45.76%

41.37%

m 30dias ® 60dias ®= 90dias = 180dias = 360dias = Mayor a 360 dias

La duracién promedio ponderada del portafolio fue de 156.14 dias.

2.4. Hechos Relevantes

Entre los hechos mas relevantes del afio 2020, podemos mencionar:

13
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Renuncia y nueva designacion de un miembro del Comité de Inversiones.

Excesos en los limites de inversidn, habiendo reportado excesos en la concentracién

por emisor, en concentracidn por instrumento, en concentracion de participacion por

aportantes individuales y en participacion conjunta de partes vinculadas a la Sociedad

Administradora, asi como adquisicion y rescate de cuotas aportantes vinculados a

Excel, asi como la regularizacién de estos excesos.

Cambios en la comision de administracion de la sociedad administradora.

La rentabilidad mensual del Fondo en comparacion con el benchmark.

Modificacién del Reglamento Interno del Fondo, en lo relativo a los siguientes aspectos:

1.

El objeto de EL FONDO de inversidn es ofrecer a sus aportantes una alternativa de
inversion liquida a través de un mecanismo que invierta en instrumentos financieros
de renta fija o de renta variable y que proteja su capital;

El monto minimo de suscripcion inicial es de Quinientos Ddlares Estadounidenses
con Cero Centavos (USD500.00);

El monto minimo de suscripciones adicionales es de Diez Délares Estadounidenses
con Cero Centavos (USD10.00);

El monto minimo de rescates es de Cien Délares Estadounidenses con Cero Centavos
(USD100.00);

El horario para la solicitud de suscripcidn y rescates de cuotas de participacion es de
8:30 am a 3:00pm;

Los activos en los que invertird El FONDO son: i) Valores de renta fija inscritos en el
Registro del Mercado de Valores de la Republica Dominicana; ii) Depdsitos en
entidades de intermediacion financieras nacionales reguladas por la Ley Monetaria
Financiera y supervisadas por la Superintendencia de Bancos, cuya una calificacién
de riesgo sea no menor de grado de inversion (BBB-); iii) Cuotas de participacién de
fondos cerrados inscritos en el Registro del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana, cuya calificacidn de riesgo sea no menor a grado de inversién (BBB-);
iv) Cuotas de participacion de fondos abiertos inscritos en el Registro del Mercado
de Valores, de corto plazo;

El indicador comparativo de rendimiento o Benchmark es la tasa de interés pasiva
promedio de cero a treinta (0-30) dias de los “Certificados Financieros y/o Depdsitos
a Plazo en délares” de la banca multiple, calculada y publicada por el Banco Central
de la Republica Dominicana en su portal www.bancentral.gov.do, publicada como
“no preliminar”, menos un punto porcentual (1%).

Que la Politica de Inversién de EL FONDO es la siguiente: PRIMERO: Los activos que
conformaran el portafolio del Fondo son: Valores de renta fija inscritos en el Registro

14
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del Mercado de Valores de la Republica Dominicana; Depdsitos en entidades de
intermediacidn financieras nacionales reguladas por la Ley Monetaria Financiera y
supervisadas por la Superintendencia de Bancos. Estas entidades deberan poseer
una calificacion de riesgo no menor de grado de inversiéon (BBB-); Cuotas de
participacion de fondos cerrados inscritos en el Registro del Mercado de Valores de
la Republica Dominicana, cuya calificacion de riesgo sea no menor a grado de
inversion (BBB-), cuotas de fondos de inversidn abiertos inscritos en el Registro del
Mercado de Valores de la Republica Dominicana que sean de corto plazo. SEGUNDO:
Durante la fase pre-operativa, el Fondo invertird sus recursos exclusivamente en
depdsitos de entidades de intermediacidn financiera del sistema financiero nacional
con una calificacion de riesgo minima de grado de inversién (BBB-) o instrumentos
representativos de estos. La politica de inversidon entrara en vigencia a partir del
inicio de la fase operativa. TERCERO: EL FONDO es un fondo de corto plazo, por lo
cual, la duracion promedio ponderada de sus inversiones no excedera los
trescientos sesenta cinco (365) dias; CUARTO: El portafolio de EL FONDO estara
diversificado dentro de los limites que se presentan en el numeral 2.4. del
Reglamento Interno.

2.5. Operaciones con contrapartes relacionadas a la Administradora

Todas las operaciones realizadas con personas vinculadas fueron realizadas a valores de
mercado. Las operaciones ejecutadas con personas vinculadas a Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion consistieron en la compra y venta de valores de renta
fija y valores de renta variable, negociadas a través de la Bolsa y Mercado de Valores de la
Republica Dominicana.

2.6. Compromisos y obligaciones asumidos por el fondo frente a terceros
Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo habia asumido los siguientes compromisos:

a. El Fondo paga a Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A,,
una comisién por administracién ascendente al 0.85% sobre el valor de los
activos del Fondo, segun el mecanismo descrito en su Reglamento Interno.
Esta comision es pagadera mensualmente, segln la proporcién devengada.
Durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo
reconocié gastos por este concepto ascendentes a USS$52,697 y USS$9,609,

15
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respectivamente, los cuales se presentan como comisién por administracién
en el renglon de gastos operacionales en los estados de resultados de esas
fechas que se acompanan. El compromiso de pago para el afo 2021, es de
aproximadamente $184,000.

b. La circular C-SIMV-2019-03-MV de fecha 2 de abril de 2019, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana,
requiere que los participantes del mercado de valores realicen un aporte
trimestral por concepto de los servicios de mantenimiento, regulacién y
supervisién ofrecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana. Este aporte es determinado como base al promedio
diario de los activos totales del patrimonio aplicado el coeficiente de la tarifa
anual correspondiente dividida entre cuatro periodos, pagadero los primeros
10 dias habiles del mes siguiente del trimestre reportado. El gasto por este
concepto durante los afios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019
ascendié a $1,920 y $293, respectivamente, y se presenta como cuotas y
suscripciones en el renglén de gastos operacionales en el estado de resultados
de ese afo que se acompafia. El compromiso de pago para el afio 2021, es de
aproximadamente $6,040

2.7. \Variables exdgenas que pueden afectar en el futuro significativamente
los principales ingresos o gastos del fondo

Por el objeto y caracteristicas del Fondo, éste se encuentra expuesto a diversos riesgos. En
este sentido, a continuacién se exponen los principales factores internos o externos que
pueden afectar el nivel de riesgo de la Sociedad Administradora o el Fondo y que cada
inversionista debe conocer, tolerar y asumir:

° Posibilidad de que disminuya el valor de las inversiones
del Fondo, y por consiguiente el valor de la cuota, esto en consecuencia de aumentos
en las tasas de rendimiento de mercado, pudiendo ocasionar pérdidas. El impacto de
las variaciones en las tasas de interés de mercado dependera de las caracteristicas del
instrumento, del plazo o el vencimiento, la clasificacion de riesgos, entre otras, en que
esté invertido el portafolio del Fondo.

° Probabilidad de disminuir el valor de las inversiones del Fondo, y
el valor de las cuotas como consecuencia de la factibilidad o no de los valores que
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posee el Fondo para convertirlos en dinero en efectivo. Este riesgo esta ligado a la
falta de demanda de los valores en el mercado y como consecuencia se dificulta su
venta, lo que puede impactar negativamente el precio de los mismos, y generar
situaciones de falta de liquidez.

° Posibilidad de que la contraparte de una operacién incumpla
su obligacién de entregar el dinero o los valores, o no lo entreguen oportunamente,
ocasionando pérdidas o disminucion de la rentabilidad del Fondo.

° Posible disminucion en el valor de las inversiones a causa de factores
que afecten la capacidad de pago del emisor de valores en que invierta el Fondo para
cumplir con sus compromisos de pagar intereses o rembolsar el principal en las fechas
previstas.

° Posibilidad de que disminuya el valor de la cuota por
la obligacién de vender instrumentos considerados como excesos de inversion.

° Probabilidad de que, por incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisidn de resoluciones administrativas y
judiciales desfavorables y la aplicacién de sanciones, en relacion con las operaciones
gue la Sociedad Administradora lleve a cabo, la misma, o el Fondo se vean envueltos
en procesos judiciales u otras contingencias de cardcter legal que puedan afectar
significativamente el desarrollo de las operaciones, asi como los costos que esto
acarrea.

° Posibilidad de que por variacién de las leyes, normas vy
regulaciones de cualquier tipo (incluyendo las tributarias) afecte las previsiones de la
Sociedad Administradora o del Fondo. Esto pudiera suceder, por ejemplo, con un
cambio normativo que afecte la valoracién del portafolio de inversién de los fondos,
y el Fondo se vea afectado negativamente

° Posibilidad de que las politicas monetarias, cambiarias,
financieras, fiscales y de remuneracién de factores de produccién que influyen en la
actividad econdmica y gubernamental del pais se vean ligados a situaciones de
devaluacién de la moneda local o que afecten la funcionalidad de la nacién.
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2.8.

Posible reduccién en el valor de las inversiones derivadas de un
comportamiento desfavorable del sector econémico o de produccién, al cual
pertenece la empresa emisora del instrumento financiero que conforma el portafolio
del Fondo.

Es el riesgo asociado a las variaciones en el poder de compra del
flujo de efectivo esperado. El poder de compra de un flujo de efectivo se ve reducido
ante una aceleracion del proceso inflacionario. Con esto, el poder adquisitivo de los
aportantes se ve afectado, pudiendo esto incrementar las solicitudes de rescates de
cuotas.

El portafolio del Fondo pudiera estar compuesto por instrumentos de
emisién nacional, por lo que un cambio drastico en la coyuntura econdémica y politica
del pais, pudiera afectar el valor y la recuperacidon del capital de los instrumentos en
que los que pudiera estar invirtiendo el Fondo, principalmente en los de deuda
publica.

la inexistencia de la calificacion de
riesgo por una firma profesional y acreditada de calificacidn, se traduce en que los
inversionistas no tendran una opinion calificada sobre el nivel de riesgo que el fondo
posee

es el riesgo asociado a pérdidas potenciales asumidas por el Fondo
al presentarse incidentes en la ejecucién de las operaciones del Fondo por parte de
su administradora.

es el riesgo asociado a pérdidas potenciales a ser
asumidas por el Fondo y por sus aportantes al presentarse una de las situaciones
causantes de liquidacién del Fondo, segun se establece en el Reglamento Interno del
Fondo, que pudieran traducirse en penalidades econdmicas por cancelacién
anticipada de las inversiones o cualquier otro costo asociado al proceso.

Calificacion de Riesgo

El Fondo no posee calificacidon de riesgo.
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3. Acerca de la sociedad administradora

Excel es la primera sociedad administradora de fondos de inversion autorizada y registrada
en el Registro del Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores bajo el
numero SVAF-001, mediante la Segunda Resolucion del Consejo Nacional del Mercado de
Valores, de fecha 11 de noviembre de 2004.

La empresa tiene como objetivo exclusivo la administracién de fondos, de conformidad con lo
establecido por la Ley de Mercado de Valores y sus disposiciones complementarias.

Los socios fundadores son profesionales experimentados con un amplio conocimiento del
mercado bursatil de la Republica Dominicana, especializados en la administracion de fondos
de inversién inmobiliaria, formado por un equipo estable con visién de largo plazo y
compromiso permanente.

Excel Sociedad Administradora de Fondos es una empresa subsidiaria del grupo Excel Group
Investments, Ltd., el cual cuenta con una amplia gama de servicios financieros para sus
clientes en el mercado dominicano, a través de sus subsidiarias Excel Puesto de Bolsa, S. A.y
Excel Consulting, S. R. L, asesorando a sus clientes en actividades relacionadas con los
mercados de capitales y administracion de activos, entregando servicios de banca de
inversion, fusiones y adquisiciones, finanzas corporativas, entre otros.

La estructura organizacional estd construida en base a la administracién de fondos de
inversién como patrimonios separados del propio patrimonio de la administradora. El
Consejo de Administracién es el responsable de la gestion de la administradora.

La sociedad administradora cuenta con manuales donde se detallan explicitamente las
funciones y procedimientos para la toma de decisiones y construccidén y administracién de
portafolios de inversidén. En general, la toma de decisiones de inversidn es realizada por el
Consejo de Administracién y el Comité de Inversiones del Fondo, segun los términos exigidos
por la Superintendencia, las disposiciones legales existentes y lo estipulado en el Reglamento
Interno del Fondo. En el Comité de Inversiones se identifican y analizan las oportunidades de
inversién y se recomiendan y aprueban las estrategias y lineamientos para la toma de
decisiones en la formacion de carteras, ademas del seguimiento del portafolio de inversidn.
La valorizacién de las inversiones se realiza de acuerdo a la normativa vigente entregada por
la Superintendencia del Mercado de Valores. Ademas, el Manual de Procedimientos y Control

19



E XC E L Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

Interno detalla los procesos de valorizacidn para los instrumentos financierosy las cuotas de
participacién.

Durante el ano 2020 se continuaron reforzando las areas de control y se actualizaron algunos
de sus manuales y estructuras internas. La administradora cuenta con diversos manuales de
funcionamiento, operacién y manejo de riesgos, entre los cuales destacan el Manual de
Organizacion y Funciones, el Manual de Procedimientos y Control Interno, las Normas
Internas de Conducta, el de Régimen Disciplinario y el Manual de Politicas y Normas para la
prevencion y control del lavado de activos y financiamiento del terrorismo. La administradora
ya en 2016 alcanzd su equilibrio financiero. Adicionalmente, en 2017, recibié un aumento de
capital por RD$20 millones lo que le ha permitido solidificar su patrimonio y lo que le
permitira continuar creciendo en sus activos bajo administracién.

Feller Rate Calificadora de Riesgo, en su revisién anual en 2020 aumenté la calificacion de
riesgo de Excel a sobre la base del fortalecimiento de sus estructuras y politicas para la
gestién de fondos, sus detallados manuales de procedimientos, la trayectoria de su grupo
controlador y la estructura y equipos para el manejo de recursos de terceros. La calificaciéon
incorpora el respaldo de su grupo controlador, que cuenta con amplios conocimientos de la
industria financiera dominicana. Como contrapartida, considera la industria de fondos en vias
de consolidacion en Republica Dominicana.

Al cierre del afio 2020, Excel Sociedad Administradora de Fondos tiene bajo su administracién
cuatro fondos de inversidn de oferta publica en funcionamiento, a saber:

1. , Cuyo objetivo es generar ingresos
periddicos a corto plazo a través de la venta, alquiler o arrendamiento de los inmuebles
del Fondo, asi como ganancias de capital a largo plazo mediante la generacién de
plusvalias, invirtiendo en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u
orientados a cualquier sector econdmico, a excepcion de las viviendas. Inicié
operaciones en marzo de 2016 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de
diciembre de 2020, por valor de USS$55,355,974.62 y 411 aportantes.

2. , cuyo objetivo es generar ingresos
periddicos a corto plazo a través de la venta, alquiler o arrendamiento de los inmuebles
del Fondo, asi como ganancias de capital a largo plazo mediante la generacién de
plusvalias, invirtiendo en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u
orientados a cualquier sector econdmico, a excepciéon de las viviendas. Inicid

20



E XC E L Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

3.1.

operaciones en febrero de 2019 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de
diciembre de 2020, por valor de US$43,972,169.74 y 272 aportantes.

cuyo objetivo es generar rendimientos a
través de la inversidn en instrumentos de renta fija y de renta variable. El Fondo ofrece
a sus aportantes una alternativa de inversion a través de un mecanismo que invierte
en valores de renta fija y de renta variable, y certificados de depésitos, principalmente
a corto y mediano plazo, denominados en pesos dominicanos y dodlares
estadounidenses, emitidos en el mercado local. Comenzd a operar en octubre de 2018
y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2020, por valor de
RDS$S423,699,347.50 y 136 aportantes.

, Cuyo objetivo es generar
rendimientos a través de la inversidon en instrumentos de renta fija y de renta variable,
ademas de proteger el capital invertido. El Fondo ofrece a sus aportantes una
alternativa de inversion a través de un mecanismo que invierte en instrumentos
financieros, ademas de invertir en cuotas de participacion de fondos de inversién
cerrados, con moderadas expectativas de riesgos, que generan flujos continuos,
emitidos a través del mercado de valores de la Republica Dominicana. Inicié
operaciones en noviembre de 2018 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de
diciembre de 2020, por valor de USS$15,673,364.05 y 85 aportantes.

Estructura accionaria de la sociedad administradora

Al 31 de diciembre de 2020, Excel Sociedad Administradora de Fondos cuenta con un capital
autorizado de RD$50,000,000.00 y un capital social suscrito y pagado de RD$50,000,000.00.

Sus accionistas son , v ., €con una

participacién accionaria de un 99.999998% y 0.000002% respectivamente, a la fecha de

elaboracion del presente prospecto.

Accionista Cantidad de Valor Nominal de las Porcentaje de
Acciones acciones Participacion
Excel Group Investments,
LD 499,999 RDS$49,999,900.00 99.999998%
Excel Consulting, SRL 1 RDS100.00 0.000002%
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Al cierre del afio 2020, los datos generales de los accionistas de Excel son los siguientes:

Excel Group Investments, LTD Excel Consulting, SRL
Capital Suscrito y Pagado USDS8,000,000.00 RD$300,000.00
Objeto Social Toda actividad de licito Establecer, gestionar e
comercio que esté permitida implementar en general
por las leyes de las Islas negocios de inversiones,
Virgenes Britdnicas. promocién, venta, entre otros,

para la promocidn y fomento de

inversiones.
Consejo de Administracion Presidente: Alberto Y. Cruz AlbertoY. Cruz Acosta: Gerente
/Gerente General Acosta Eduardo A. Cruz Acosta:

Vicepresidente: Gabriel J. Roig Gerente
Laporta

Secretario: Eduardo A. Cruz

Acosta

Secretario Asistente: Efialto J.

Castillo Pou

Tesorera: Darys C. Estrella

Mordan

Jurisdiccién Islas Virgenes Britanicas Republica Dominicana

3.2. Consejo de Administracion y principales ejecutivos

El Consejo de Administraciéon es el responsable de la gestion de la empresa. Sus
responsabilidades estan sujetas a los estatutos de la empresa, asi como a lo establecido en la
Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad
Limitada No. 479-08 y sus modificaciones (Ley de Sociedades Comerciales).

El Consejo de Administracién de EXCEL Sociedad Administradora de Fondos estd conformado
por los sefiores Efialto J. Castillo Pou, Presidente; Banahi Tavarez Olmos, Vicepresidente -
Tesorera; Ysabel Virginia Garcia Almonte, Secretaria; Vanessa Godina Simd, Miembro; v,
Loraine A. Cruz Acosta, Miembro.

Entre los antecedentes profesionales de los miembros del Consejo de Administracidon se
destacan:
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Maestria en Administracién de Empresas, Escuela de Negocios Darden,
Universidad de Virginia, y Licenciatura en Economia de la Universidad Nacional Pedro
Henriquez Urefia (UNPHU). Posee una amplia experiencia en las dareas de finanzas
corporativas, administrativa y financiera, al igual que un amplio conocimiento del mercado
de valores dominicano. Su vasta experiencia profesional incluye instituciones nacionales e
internacionales.

Postgrado en Direccion Financiera de Barna-Eada, Postgrado en
Economia de la Pontificia Universidad Catélica Madre y Maestra (PUCMM), Postgrado en
Finanzas Corporativas del Instituto Tecnolégico de Santo Domingo (INTEC) y Licenciatura en
Administracion de Empresas del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Vasta
experiencia en el drea de Finanzas corporativas, asi como también en Banca Multiple y
Mercado Bursatil, especializdndose en el drea de Proyectos, dentro de importantes
instituciones financieras del mercado dominicano.

Postgrado en Direccién Bancaria de Barna-Eada (Espafia) y
Licenciatura en Administracion de Empresas de la Universidad APEC. Amplia experiencia en
el sector bancario y financiero dominicano, en varias instituciones financieras del pais. Vasta
experiencia en proyectos inmobiliarios, de acuerdo a las leyes y normativas de los organismos
reguladores y de las directrices que rigen el mercado bursatil.

Maestria en Economia y Postgrado en Macroeconomia Aplicada de
la Pontificia Universidad Catdlica de Chile e Ingeniero Civil de la Universidad Nacional Pedro
Henriquez Urefa. Experiencia en el area financiera y econdmica, habiendo manejado las
areas de Operaciones, Recursos Humanos y Tesoreria de empresas multinacionales. Amplia
experiencia en el sector inmobiliario dominicano.

Master en Direccidn de Marketing en Barna Escuela de Alta Direccién
y Licenciatura en Administracidon Hotelera con Especialidad en Mercado Hotelero. Ejecutiva
de ventas con grandes conocimientos en gestion de ventas inmobiliarias de propiedades de
lujo, posicionamiento de marca, con gran participacidn en eventos locales e internacionales.

Igualmente, existen otros organismos de control y monitoreo, que rinden informes periddicos
al Consejo de Administracién de Excel, ellos son:

Comité de Inversiones
Comité de Riesgos
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Comité de Auditoria Interna
Comité de Cumplimiento

Los principales ejecutivos de la sociedad administradora son:

Doctorado (PHD) en
Economia de University of Pennsylvania, y Licenciatura en Economia y Matematicas de New
York University, Estados Unidos de América. Participacion en cursos y seminarios en las areas
de economia, finanzas, bienes raices y mercado de capitales. Amplia experiencia en finanzas,
valoracion de empresas y activos, analisis estadisticos, analisis de riesgos vy
macroeconomia, en instituciones del sistema financiero y del mercado de valores, tanto
nacionales como internacionales. En cuanto a su experiencia laboral, cuenta una experiencia
de tres (3) afios en Cornerstone Research, New York, habiendo desempefiado la posicion de
Asociado, una compaiiia de consultoria econdmica y financiera. Su experiencia incluye
ademas haber sido Profesor de Macroeconomia de University of Pennsylvania y Asistente de
Investigacion en New York University. Conocimiento y experiencia en el drea financiera y en
la gestidon de portafolios de inversiones. En enero del afio 2019 ingresa a Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversidn, S. A.

Licenciatura en
Economia de la Universidad Nacional Pedro Henriquez Urefia (UNPHU), Post-Grado en
Finanzas Corporativas en la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM),
Maestria en Comercio Internacional en Université de Provence (Francia), Diplomado en
Introduccidn al Mercado de Capitales en la Universidad Iberoamericana (UNIBE), ademas de
haber participado en cursos y seminarios en las areas de economia, comercio internacional,
finanzas y mercado de capitales en el pais y en extranjero. Amplia experiencia administrativa
y financiera en el area de finanzas corporativas, en instituciones del sistema financiero y el
mercado de valores. Labora en Excel Sociedad Administradora de Fondos, S. A. desde abril
2014, habiéndose desempefiado como Administradora de Fondos y Ejecutivo de Control
Interno, y tiene conocimiento de todas las leyes y normativas del mercado de valores
dominicano. Cuenta con una experiencia de trece (13) afios en Messina & Asocs. como
Asesora de Inversiones en las areas de finanzas, sector inmobiliario y comercio internacional,
al igual que se ha desempefnado como asesor de seguros de riesgos generales y de vida en la
empresa MC Corredores E.I.R.L. Igualmente, posee una experiencia de ocho (8) afios en el
sistema financiero dominicano, adquirida en la Financiera Holandesa, S. A. y en Créditos y
Servicios de Financiera, S.A, ambas instituciones reguladas por la Superintendencia de
Bancos, habiéndose desempefiado en las posiciones de Directora General, Sub-Gerente
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General y Gerente de Valores, lo que demuestra su participacion en actividades relacionadas
con la administracion de recursos de terceros. Labora en Excel desde el abril 2014,
habiéndose desempeiiado como Administradora de Fondos y Ejecutivo de Control Interno.

Licenciatura en Economia de la
Pontificia Universidad Catélica Madre y Maestra (PUCMM), Maestria en Ciencias
Administrativas, concentraciéon en Economia Financiera, de Boston University y Master en
Administracion de Empresas (MBA) de Barna Management School (BMS). Ha participado en
cursos y seminarios en las areas de economia, finanzas, tesoreria y mercado de capitales. En
cuanto a su experiencia laboral, en diciembre del afio 2018 ingresa a Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A. Asimismo, su experiencia profesional incluye el
sistema financiero dominicano, habiendo ocupado las posiciones de Gerente de Mesa de
Dinero y Trader de Mesa de Dinero en el Banco de Reservas de la Republica Dominicana; al
igual que Analista | en el Ministerio de Hacienda. Labora en Excel desde el noviembre 2018,
habiéndose desempefiado como Administradora de Fondos.

Licenciatura en Economia del
Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Ha realizado cursos diversos destinados al
desarrollo personal y profesional dentro y fuera de la banca, ademds de haber participado en
cursos y seminarios en las areas de economia, mercadeo, finanzas y mercado de capitales.
Amplia experiencia administrativa y financiera en instituciones del sistema financiero y el
mercado de valores. En cuanto a su experiencia laboral, cuenta una experiencia de once (11)
afos en Excel Puesto de Bolsa, S. A., por lo cual tiene conocimiento de todas las leyes y
normativas del mercado de valores dominicano, habiendo desempefiado posiciones tales
como Gerente de Riesgo, Gerente de Operaciones, y Gerente de Cumplimiento y Riesgo,
entre otras. Cuenta con una experiencia de catorce (14) afios en el sistema financiero
dominicano, adquirida en Transglobal Bank, LTD, Banco Fiduciario, S. A., y Banco BHD, S.A.,
habiéndose desempenado en las posiciones de Gerente de Negocios, Oficial de Negocios y
Encargada de Servicios Bancarios, entre otras, lo que demuestra su vasta experiencia en el
mercado financiero dominicano. Labora en el grupo Excel desde enero 2005.

Licenciatura en
Contabilidad mencion Finanzas de Informacion Financiera (NIFF) de la Universidad Accion Pro
Educacidon y Cultura (APEC). Cuenta con dos (2) Maestrias: Maestria en Administracion
Financiera en APEC y Maestria Profesionalizante en Contabilidad Tributaria en la Universidad
Auténoma de Santo Domingo (UASD). Ha realizado diversos cursos en las dareas de
contabilidad y auditoria. Cuenta con amplia experiencia en las areas de contabilidad, reportes

25



E XC E L Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel- Délares

financieros, analisis financiero, auditoria, anadlisis estadisticos, presupuesto, Normas
Internacionales de Informacidon Financiera, evaluacién de control interno, elaboracién de
estados financieros, identificacién y evaluacion de riesgos y controles, entre otras. Cuenta
con una experiencia de mas de diez (10) afios en las dreas de contabilidad, auditoria y gerencia
financiera en importantes empresas, tales como Sika Dominicana, SRL, Cartel, S. A., Ernst &
Young, S. A. y Socorro Morales & Asocs. Labora en el grupo Excel desde abril 2018.

Licenciatura en Derecho de la Pontificia
Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM). Cuenta con dos (2) Maestrias en Derecho
Civil y Privado General de la Université Panthéon-Assas Paris Il, Paris, Francia. Ha realizado
diversos cursos en las areas de derecho sobre mercado de valores, prevencién del lavado de
activos y financiamiento del terrorismo, administraciéon de riesgos, entre otros. Amplia
experiencia administrativa y financiera en instituciones del sistema financiero y el mercado
de valores. Cuenta con una experiencia de mas de diez (10) afios en importantes oficinas de
abogados de la Republica Dominicana, asi como mas de cuatro (4) afios en Excel Puesto de
Bolsa, S. A. como Gerente Legal y de Cumplimiento. Labora en Excel Sociedad Administradora
desde marzo de 2017.

Licenciatura en Administracion de
Empresas de Universidad APEC. Master en Direccion Econdmica Financiera y Gestion de
Costes en ENAE Business School. Cuenta con un Diplomado Mercado de Capitales y ha
realizado diversos cursos sobre mercado de valores, prevencidén del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo, entre otros. Experiencia en instituciones del mercado de
valores en las areas de Operaciones y Cumplimiento, habiéndose desempenado en Excel
Sociedad Administradora de Fondos, S. A. como Analista de Operaciones Oficial de
Cumplimiento desde octubre 2018.

3.3. Principales indicadores financieros de la sociedad administradora

Al cierre del 2020, la Sociedad Administradora, presenta una liquidez de 6.54%, para un
aumento de 5.2% respecto al periodo 2019. Esta variacion se debe principalmente a las
inversiones en cuotas de participacion fondos de inversién abiertos, mantenidas al cierre de
2020.

Indicadores 2020 2019 Variacién

Liquidez 6.54% 1.34% 5.20%
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ROE 12.06% 14.61% (2.55%)
ROA 10.52% 12.95% (2.43%)
Cost Income 92.98% 89.43% 3.54%

Los retornos sobre patrimonio (ROE) y activos (ROA) se encuentran entre 12.06% y 12.95%
respectivamente, y con relacion al periodo 2019 presentan una disminucién de 2.55%y 2.43%
respectivamente, debido al aumento del total activos y del patrimonio del Fondo en este
periodo producto de la adquisicion de cuotas de fondos financieros, los cuales presentan un
aumento porcentual de 15.55% y 13.71% respectivamente.

El costo beneficio (Cost Income) fue de 92.99% al cierre de 2020 y con relacién al 2019
presenta un aumento de un 3.54%, esto es debido al aumento significativo de los gastos
operacionales por valor de RD$11.5 millones, equivalentes a 21.7%, de los cuales se destacan
los gastos de personal que han aumentado en 31.57% vy servicios contratados en 47.77%.
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