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Feller Rate confirma en “BBBfa (N)” las cuotas del Fondo

LUz de Inversién Cerrado Desarrollo Excel I.

Jul-23 BBBfa(N)

Jan-23 BBBfa(N) 31 JULY 2023 - SANTO DOMINGO, REP. DOMINICANA
Feller Rate ratifica en “BBBfa (N)’ las cuotas del Fondo de Inversién Cerrado Desarrollo
Excel I.

El Fondo de Inversion Cerrado Desarrollo Excel | tiene como objetivo la inversion en
valores representativos de deuda y valores representativos de capital, no inscritos en el
Registro del Mercado de Valores (RMV), que tengan como fin el desarrollo de sociedades,
proyectos, infraestructuras, consorcios, fideicomisos y entidades sin fines de lucro, del
sector publico y privado. Las Entidades Objeto de Inversion (EQI) en las que invierta el
Fondo deberan estar domiciliadas en la Republica Dominicana, y se pueden desarrollar
en cualquier sector de la economia que no sea el financiero.

La calificacion “BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a un Fondo con una
cartera en proceso de formacion y que es manejado por una administradora que posee
un alto nivel de estructuras para la gestion de fondos y adecuadas politicas y
procedimientos, con equipos suficientes para el control y seguimiento, perteneciendo a
un grupo con amplios conocimientos de la industria financiera dominicana. En
contrapartida, la calificacion considera la larga duracion del Fondo, una industria de
fondos en vias de consolidacion y el escenario de volatilidad de tipo de cambio y tasas
de mercado que puede impactar valor de los activos.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo nuevo, en proceso de formacion de cartera.

El Fondo es manejado por Excel Sociedad Administradora de Fondos De Inversion S.A.
(Excel Fondos), primera administradora acreditada en el pais, calificada en “AA-af" por
Feller Rate. Sus socios fundadores son profesionales experimentados y poseen un
amplio conocimiento del mercado de Republica Dominicana.

El Fondo colocd su primer tramo en marzo de 2022, manteniendo al cierre de mayo del
presente afio 570.000 cuotas, representando un 19% de su programa de emisiones. Al
cierre de mayo de 2023, administro un patrimonio total de RD$629 millones,
manteniendo una participacion del 1,8% en el segmento de fondos de desarrollo de
sociedades denominados en pesos.

Al cierre de mayo de 2023, la cartera se mantenia en proceso de formacion,
manteniendo solo inversiones financieras. El activo del Fondo estuvo compuesto por
bonos corporativos (50,5%), bonos y notas del Banco Central (25,2%) y cuotas de fondos
abiertos (23,9%), mientras que el porcentaje restante correspondia a caja y otros activos
(0,4%). Por otra parte, el 100% de la cartera se mantenia invertida en instrumentos
denominados en pesos dominicanos, anulando su exposicion al tipo de cambio. El
reglamento interno estipula un plazo de hasta tres afios, posterior a la fase pre-
operativa, para el cumplimiento de los limites reglamentarios definidos. Se espera que el
Fondo cuente con una moderada diversificacion en el largo plazo, ya que su reglamento
interno le permitira invertir hasta un 40% de su portfolio en una misma sociedad.

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que
éstos no cuentan con un mercado secundario, por lo que la liquidez de la cartera estara
dada por el porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los
instrumentos de renta fija con vencimiento menor a 1 afio.

Al cierre de mayo de 2023, el Fondo exhibi¢ pasivos que representaban un 0,2% del
patrimonio y correspondian a honorarios y comisiones por pagar. El reglamento del
Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la estrategia vy
funcionamiento por hasta un 50% de su patrimonio. El Fondo no podra contratar
préstamos con tasas de interés superiores a 3% anual sobre la tasa preferencial para
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créditos en ddlares estadounidenses y 5% anual sobre la tasa preferencia para los
créditos en pesos dominicanos, ambos de los bancos multiples del mercado local. Por
otra parte, los valores y activos que constituyen el patrimonio del Fondo de Inversion
podran otorgarse en garantia de los préstamos contratados bajo ciertas condiciones
sefaladas en el reglamento interno del Fondo.

Segun la metodologia de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento
para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante, desde inicio de
operaciones hasta el cierre de mayo de 2023 la rentabilidad acumulada (no anualizada),
fue de 10,3%.

El Fondo tiene vencimiento en 15 afios a partir de la fecha de la emision del primer
tramo del programa. El plazo del Fondo es consistente con el objetivo de inversion.

Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflacion a nivel
global, que ha sido combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales,
incrementando la volatilidad de instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando
en el valor de los activos. Durante 2023 continuamos observando una mayor volatilidad
en el tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios
historicos, 1o que continda afectando el valor de los activos locales, aunque en menor
medida que afios anteriores. Por otra parte, se aprecia que la inflacion comienza a ceder
y ello ha permitido el comienzo de la desescalada de la tasa de politica monetaria. La
velocidad de ajuste estard determinada por la trayectoria que tenga la inflacion en los
proximos meses, asi como la evolucion del crecimiento econémico del pais, variables
que continuaremaos monitoreando.
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