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14 MAY 2024 - STO. DOMINGO, R.DOMINICANA
Feller Rate califica en “BBBfa (N)” las cuotas del Fondo Cerrado de Desarrollo ALTIO IlI.

El Fondo Cerrado de Desarrollo ALTIO Il (SIVFIC-080) tiene como objetivo la generacion
de ingresos y la apreciacion de capital a largo plazo a través de la inversion en valores
representativos de capital o valores representativos de deuda que no se encuentren
inscritos en el Registro del Mercado de Valores (RMV), para el desarrollo de sociedades,
entidades, proyectos, infraestructuras, consorcios, fideicomisos y entidades sin fines de
lucro (Vehiculos Objeto de Inversion) constituidos en el pais o en el extranjero, que estén
domiciliadas en la Republica Dominicana.

La calificacion "BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a que sera
gestionado por 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 econémico de Republica Dominicana. En contrapartida, la calificacion
se sustenta en una moderada diversificacion de activos esperada, una baja liquidez, la
larga duracion del Fondo, el alto nivel de endeudamiento permitido, una industria de
fondos en vias de consolidacion en Republica Dominicana y la volatilidad de tasas de
mercado que puede impactar el valor de los activos.

El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo sin cartera para su evaluacion.

El Fondo sera manejado por ALTIO Sociedad Administradora de Fondos de Inversion,
S.A., la cual mantiene una calificacion “AA-af” otorgada por Feller Rate. Actualmente
gestiona ocho fondos de inversion, ademas de contar con la autorizacion para
administrar dos fondos de inversion adicionales. La administradora es controlada,
mayormente, por Grupo Rizek, Inc.

El Fondo contempla una emision total de US$250 millones, equivalentes a 250.000
cuotas, con un valor nominal inicial de US$1.000 cada una, distribuida en multiples
tramos, donde cada monto sera determinado en el respectivo aviso de colocacion
primaria.

El Fondo formara su cartera en el mediano plazo. El reglamento interno estipula un
plazo de tres afios para cumplir con los limites definidos, posterior a la fase preoperativa,
que se dara por cumplida a los 14 meses de la inscripcion del Fondo en el Registro del
Mercado de Valores o cuando el Fondo alcance activos bajo administracion igual o
mayor a US$25 millones, equivalente a 25.000 cuotas colocadas, y un aportante como
minimo.

Se espera que el Fondo cuente con una moderada diversificacion en el mediano plazo,
ya que su reglamento interno le permitird invertir hasta un 50% de su portfolio en un
mismo Vehiculo Objeto de Inversion.

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que
éstos no cuentan con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo 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.

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse por hasta un 50% de
su patrimonio. Este endeudamiento se podra realizar en ddlares estadounidenses o
pesos dominicanos, y a una tasa maxima a pagar no mayor a dos veces la Tasa de
Interés Activa Promedio Ponderada publicada por el Banco Central de Republica
Dominicana, ya sea en pesos dominicanos o en ddélares de Estados Unidos de América.
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El reglamento establece un benchmark para comparar el desempefio del Fondo,
correspondiente a un retorno minimo anualizado, el cual se construye a partir de las
siguientes variables: (i) Tasa de Interés Pasiva Promedio Ponderada de los bancos
multiples (TIPPP) en ddlares de los Estados Unidos de América vy (ii) Emerging Markets
Bonds Index (EMBI) J.P Morgan, correspondiente a la Republica Dominicana. En
particular, el benchmark se define como la suma del promedio de las publicaciones diarias
de dias habiles del ultimo afio del EMBI y de la TIPPP en ddlares de los Estados Unidos
de América del Ultimo afio.

El Fondo tiene un plazo de vigencia de 15 afios, a partir de la fecha de emision de las
cuotas de participacion. El plazo del Fondo es consistente con el objetivo de inversion y
con su estrategia.

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 2023 se observd una mayor volatilidad en el tipo de cambio y en las
tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios historicos, lo que afect¢ el
valor de los activos locales, aunque en menor medida que afios anteriores. Por otra
parte, la inflacion disminuyd significativamente, alcanzando el rango meta y ello permitio
comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria. El tipo de cambio ha vuelto a
tener una tendencia alcista con episodios puntuales de bajas, por lo que dadas las
expectativas de evolucidn tasas locales e internacionales esperamos mantenga esa
tendencia ascendente. Por otra parte, continuamos observando una volatilidad de tasas
de interés mayor a la registrada histéricamente, su evolucion dependera del contexto
macroeconémico local y las decisiones de politica monetaria, variables que
continuaremos monitoreando.
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