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Feller Rate califica en “BBBfa (N)” las cuotas del Fondo de
Inversión Cerrado Desarrollo Turístico Excel I.

7 APRIL 2025 - STO. DOMINGO, R.DOMINICANA

Feller Rate asignó una calificación “BBBfa (N)” a las cuotas del Fondo de Inversión
Cerrado Desarrollo Turístico Excel I.

El Fondo de Inversión Cerrado Desarrollo Turístico Excel I (SIVFIC-082) tiene como
objetivo invertir al menos el 60% del portafolio de inversión en valores representativos
de deuda y/o valores representativos de capital, no inscritos en el Registro del Mercado
de Valores (RMV), que tengan como fin el desarrollo de proyectos, sociedades, entidades
con o sin fines de lucro, infraestructuras, consorcios o fideicomisos, que se encuentren
domiciliadas en República Dominicana y que formen parte del sector público o privado
que apoyen directa o indirectamente el desarrollo turístico del país, dentro de los
sectores económicos detallados en su reglamento interno.

La calificación “BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a que será
gestionado por una administradora que posee un alto nivel de estructuras para la
gestión de fondos y adecuadas políticas 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 calificación se sustenta en una
moderada diversificación de activos esperada, una baja liquidez, la larga duración del
Fondo, el moderado nivel de endeudamiento permitido, una industria de fondos en vías
de consolidación en República 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 evaluación.

El Fondo será manejado por Excel Sociedad Administradora de Fondos De Inversión S.A.,
la cual mantiene una calificación “AA-af” otorgada por Feller Rate. Actualmente gestiona
siete fondos de inversión, además de contar con la autorización para administrar un
fondo de inversión adicional. Sus socios fundadores son profesionales experimentados y
poseen un amplio conocimiento del mercado de República Dominicana.

El Fondo contempla una emisión total de RD$6.000 millones, equivalentes a 6 millones
de cuotas, con un valor nominal inicial de RD$1.000 cada una, distribuida en múltiples
tramos, donde cada monto será determinado en el respectivo aviso de colocación
primaria. En marzo recién pasado se inició el período de colocación primaria del primer
tramo de la emisión. No obstante, no se suscribieron cuotas.

El Fondo formará su cartera en el mediano plazo. El reglamento interno estipula un
plazo de tres años para cumplir con los límites definidos, contados a partir de la fecha de
inicio de la fase operativa, que se dará por iniciada a los 14 meses desde la inscripción
en el Registro del Mercado de Valores, o cuando el Fondo alcance activos administrados
igual o mayor a RD$100 millones y dos aportantes como mínimo.

Se espera que el Fondo cuente con una moderada diversificación en el mediano plazo,
ya que su reglamento interno le permitirá invertir hasta un 40% de su portafolio en una
misma entidad objeto de inversión.

El tipo de inversión objetivo del Fondo implicará una baja liquidez de sus activos, dado
que éstos no contarán con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo
estará dada por el porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los
instrumentos de renta fija con vencimiento menor a 1 año.

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la
estrategia y funcionamiento por hasta un 30% del patrimonio. Los valores y activos que
constituyen el patrimonio del Fondo no podrán, en ningún caso, ser objeto de garantías
por los préstamos incurridos. El Fondo podrá endeudarse en dólares estadounidenses o
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en pesos dominicanos.

El reglamento establece como benchmark, para comparar el desempeño del Fondo, la
Tasa de Interés Activa Promedio Ponderada en moneda nacional de los bancos múltiples
(TIAPP), calculada y publicada por el Banco Central de la República Dominicana (BCRD).
La comparación de la tasa de rendimiento del Fondo con el benchmark se realizará de
manera anual, al cierre del año fiscal terminado el 31 de diciembre de cada año, y será
publicado como hecho relevante en un plazo de 20 días calendarios posterior al cierre.

El Fondo tiene un plazo de vigencia de 15 años, a partir de la fecha de emisión de las
cuotas de participación. El plazo del Fondo es consistente con el objetivo de inversión y
con su estrategia.

En años pasados, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la economía,
sumado a conflictos bélicos, se tradujo en una mayor inflación 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 últimos años se ha observado una mayor volatilidad en el tipo de
cambio y en las tasas de interés de mercado con relación a sus promedios históricos, lo
que afectó el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida que años
anteriores. Por otra parte, la inflación disminuyó significativamente, alcanzando el rango
meta y con ello permitió la desescalada de la tasa de política monetaria, aunque las tasas
de instrumentos financieros locales aún presentan un rezago con relación a esa
dinámica de tasas rectoras. Por su parte, el tipo de cambio volvió a su tendencia alcista
histórica, pero presentando episodios puntuales de bajas en los últimos doce meses. No
obstante, dadas las expectativas de evolución tasas locales e internacionales esperamos
mantenga esa tendencia ascendente. Por otra parte, continuamos observando una
volatilidad de tasas de interés de largo plazo mayor a la registrada históricamente,
aunque lentamente en camino a normalizarse. Su evolución dependerá del contexto
macroeconómico y financiero local y las decisiones de política monetaria, variables que
continuaremos monitoreando, junto con la coyuntura económica global, que pudiera
sumar riesgos económicos adicionales.
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La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una
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