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Feller Rate asign¢ calificacion “BBBfa (N)" a las cuotas del Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario Interval I.

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Interval | (SIVFIC-077) tiene como objetivo
generar ingresos recurrentes a corto plazo a través de la venta, usufructo de bienes
inmuebles, concesiones administrativas, alquiler o arrendamiento de activos
inmobiliarios ubicados en Republica Dominicana, asi como obtener ganancias de capital
a largo plazo mediante la generacion de plusvalia. Asimismo, el Fondo podra invertir en
opciones de compra para la adquisicion de bienes inmuebles.

La calificacion "BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a que sera
gestionado por una administradora con un buen nivel de estructura para la gestion y
control de los recursos que administrara, ademas de sus completos manuales y politicas
internas, un equipo de profesionales con conocimiento del mercado financiero y que
pertenece a un importante grupo econdmico de Republica Dominicana. En
contrapartida, la calificacion se sustenta en la baja diversificacion esperada, en la
exposicion al negocio inmobiliario, 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 gestionado por AFl Interval Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A., la cual cuenta con una calificacion “A-af”, otorgada por Feller Rate. La
Administradora es propiedad en un 99,99% de José Miguel Gonzalez Cuadra, mientras
que el porcentaje restante corresponde a Rafael Medina Quifiones, y fue constituida en
2022 con la vision de ser un generador de bienestar financiero que brinde
oportunidades de inversion accesibles, enfocandose principalmente en la gestion de
fondos inmobiliarios y de fondos de desarrollo de sociedades.

El Fondo contempla una emision total de US$200 millones, equivalentes a 200.000
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
primario.

El Fondo formard su cartera en el mediano plazo. El reglamento interno estipula un
plazo de tres afios para cumplir con los limites definidos, contados a partir de la fecha de
inicio de la fase operativa, que se dara por iniciada a los 14 meses desde la inscripcion
en el Registro del Mercado de Valores, o cuando el Fondo alcance un activo
administrado igual o mayor a US$1 millén y un aportante como minimo.

Se espera que el Fondo cuente con una baja diversificacion en el mediano plazo, ya que
su reglamento interno le permitira invertir hasta un 55% de su portafolio en un mismo
bien inmueble.

La liquidez esperada de la cartera es buena, la cual estara dada por los flujos continuos
de efectivo, provenientes de las rentas de los bienes inmuebles. Adicionalmente, podra
incrementarse con los intereses generados en las inversiones en valores de oferta
publica.

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la
estrategia y funcionamiento por hasta un 50% del patrimonio. El Fondo podra solicitar
lineas de crédito o financiamientos a largo plazo, sin que éstos excedan el vencimiento
del Fondo. EI Fondo podra endeudarse en dodlares estadounidenses o en pesos
dominicanos.
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El reglamento establece como benchmark, para comparar el desempefio del Fondo, la
Tasa de Interés Activa en ddlares estadounidenses de los bancos multiples preferencial
por sector hipotecario y/o desarrollo. Esta tasa sera la version definitiva de la tasa
promedio anual publicada por el Banco Central de Republica Dominicana. La
comparacion de la tasa de rendimiento del Fondo con el benchmark se evaluara de
manera anual.

El Fondo tiene un plazo de vigencia de 15 afios, a partir de la fecha de emision del
primer tramo de la emision Unica del programa de emisiones. El plazo es apropiado para
recibir los flujos de los negocios inmobiliarios que formaran su cartera, incorporar
nuevos contratos y preparar de manera correcta su liquidacion.

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 afecto el
valor de los activos locales, aunque en menor medida que afios anteriores. Por otra
parte, la inflacion disminuy¢ 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 evolucion 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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