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Feller Rate subid a “Afa” la calificacién de las cuotas del Fondo Cerrado de Desarrollo
ALTIO Energia.

El Fondo Cerrado de Desarrollo ALTIO Energia (SIVFIC-010) tiene como objetivo la
generacion de ingresos y apreciacion de capital a largo plazo a través de la inversion en
valores representativos de capital o de deuda que no estén inscritos en el Registro de
Mercado de Valores (RMV), que tengan como fin el desarrollo de sociedades, entidades,
proyectos, infraestructuras, consorcios, fideicomisos y entidades sin fines de lucro,
domiciliadas en Republica Dominicana, y cuya actividad principal se concentre en los
sectores de energfa, telecomunicaciones e infraestructura, tanto en el sector publico
como el sector privado de la economia (Vehiculos Objeto de Inversion).

El alza en la calificacion del Fondo a “Afa” se sustenta en la madurez y entrada en
operacion de algunos proyectos en cartera, una adecuada diversificacion y un mejor
desempefio en rentabilidad e indice ajustado por riesgo en relacién con segmento
comparable. Asimismo, incorpora la gestion de una administradora con un alto nivel de
estructuras y politicas para la administracion de fondos, con completos manuales de
funcionamiento y un equipo de profesionales con conocimiento del mercado financiero,
y que pertenece a un importante grupo econdémico de Republica Dominicana. Como
contrapartida, la calificacion considera la alta exposicion al tipo de cambio, una baja
liquidez de cartera, la larga duracion del Fondo, aunque consistente con su estrategia,
una industria de fondos en vias de consolidacion en Republica Dominicana vy la
volatilidad de tasas de mercado que puede impactar el valor de los activos.

El Fondo es manejado por ALTIO Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A.
(en lo adelante la “Administradora”), la cual mantiene una calificacion “AA-af” otorgada
por Feller Rate. Actualmente gestiona nueve fondos de inversion, ademas de contar con
la autorizacion para administrar un fondo de inversion adicional. La Administradora es
controlada, mayormente, por Grupo Rizek, Inc.

El Fondo inicid la colocacion de sus cuotas en diciembre de 2015. Actualmente mantiene
219.421 cuotas colocadas, representando un 43,9% de su programa de emision.

Al cierre de mayo 2024, el Fondo gestiond un patrimonio total de US$313 millones,
siendo el mayor fondo para su administradora y grande para el segmento de fondos
cerrados de desarrollos de sociedades en dodlares, representando un 48,7% y un 29,0%,
respectivamente.

Durante el periodo analizado, el Fondo ha formado su cartera mayoritariamente por
instrumentos de vehiculos objeto de inversion. Al cierre de mayo 2024, el activo del
Fondo estuvo compuesto por deuda comercial (45,2%), acciones privadas (23,3%), bonos
corporativos (25,2%), cuotas de fondos de inversion (4,0%), certificados financieros
(1,4%), acuerdos de reconocimiento de deuda (0,8%) y cuentas bancarias (0,04%).

A la misma fecha, un 69,4% del portafolio estaba invertido en valores representativos de
capital o de deuda de vehiculos objeto de inversion.

Durante el periodo analizado, el Fondo exhibié una adecuada diversificacion, al
considerar la concentracion por emisor y por industria. Al cierre de mayo 2024, la
cartera estuvo conformada por 28 emisores, de los cuales 17 correspondian a vehiculos
objeto de inversion (VOI). Las 3 mayores posiciones representaron un 59,8% del activo.

El tipo de orientacion del Fondo implica una baja liquidez de sus inversiones objetivo, ya
que éstas no cuentan con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo
esta dada por la inversion mantenida en instrumentos del Ministerio de Hacienda y por
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el porcentaje de activos que se encuentre en caja, bancos y los instrumentos de renta
fija con vencimiento menor a un afio.

Durante el periodo analizado, el Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al
cierre de mayo 2024, los pasivos representaban un 0,1% del patrimonio y correspondian
a comisiones por pagary otros pasivos.

La rentabilidad acumulada en los Ultimos 36 meses alcanzé un 17,7%, que se traduce en
una rentabilidad anualizada compuesta de 5,6%. Asimismo, se observa una rentabilidad
promedio superior al segmento de fondos cerrados de desarrollo de sociedades en
dolares, con una mayor volatilidad en el retorno. Con todo, lo anterior se traduce en un
mejor indice ajustado por riesgo respecto a sus comparables.

El Fondo tiene una duracion establecida de 15 afios a partir de la fecha de emision de las
cuotas de participacion, por lo que su término es en diciembre de 2030. El plazo del
Fondo es largo, pero consistente con su objetivo de inversion y estrategia de invertir en
vehiculos con potencial de crecimiento.

Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se tradujo en una mayor inflacion a nivel global,
que fue 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 los Ultimos dos afios se ha observado una mayor volatilidad en el
tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios
histdricos, lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida
que afhos anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuyo significativamente, alcanzando
el rango metay ello permitié comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria.
Por su parte, el tipo de cambio ha vuelto a tener una tendencia alcista con episodios
puntuales de bajas, por lo que, dadas las expectativas de evolucion de tasas locales e
internacionales esperamos mantenga esa tendencia ascendente. Por otra parte,
continuamos observando una volatilidad de tasas de interés mayor a la registrada
historicamente, que se explica por las condiciones de baja liquidez actuales en el
mercado financiero. Su evolucién dependera del contexto macroeconémico local y las
decisiones de politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.
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