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Feller Rate ratifica en "AA-af” la calificacién de Excel Sociedad Administradora de Fondos
de Inversién, S.A.

La calificacion asignada a Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A.
(SVAF-001) se sustenta en sus resultados, el alto nivel de estructura para la gestion y
control de los recursos manejados, ademas de sus completos manuales y politicas
internas. La calificacion incorpora el respaldo de su grupo controlador, que cuenta con
amplios conocimientos de la industria financiera dominicana. Como contrapartida,
considera el escenario de volatilidad de tasas de mercado que puede impactar valor de
los activos y una industria de fondos en vias de consolidacion en Republica Dominicana.

La calificacion "AA-af” indica que posee un alto nivel de estructuras y politicas para la
administracion de fondos.

En noviembre de 2004, Excel fue la primera administradora acreditada para funcionar
como Sociedad Administradora de Fondos de Inversion. Al cierre de mayo de 2024,
gestionaba seis fondos por un monto total de RD$18.238 millones, con una participacion
de mercado cercana al 7,3%.

Excel Group, propietario de la Administradora, posee una amplia gama de servicios
financieros, a través de sus subsidiarias Excel Puesto de Bolsa y Excel Consulting, entre
otras. Los socios del grupo son profesionales experimentados y poseen un amplio
conocimiento del sector financiero dominicano.

El Consejo de Administracion es el responsable de la gestion de la Administradora. Excel
cuenta con manuales en donde detallan explicitamente las funciones y procedimientos
para la toma de decisiones y construccion de portafolios. Estos manuales han sido
actualizados recientemente, ademas han fortalecido sus estructuras de acuerdo con sus
nuevos negocios y las nuevas exigencias regulatorias.

La toma de decisiones de inversion es realizada por el Consejo de Administracion y los
Comités de Inversiones, segun lo estipulado en sus manuales y reglamentos internos de
cada fondo gestionado. En los Comité de Inversiones se identifican y analizan las
oportunidades de inversion y se recomiendan y aprueban las estrategias y lineamientos
para la toma de decisiones en la formacion de carteras, ademas del seguimiento de los
portafolios de inversiones. El proceso es diferenciado segun el tipo de activos bajo
administracion. La valorizacion de las inversiones se realiza de acuerdo con la normativa
vigente entregada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Republica
Dominicana (SIMV) y el Manual de Politicas, Procedimiento y Control Interno respectivo.

La Administradora cuenta con diversos manuales de funcionamiento, operacion vy
manejo de riesgos, entre los cuales destacan: Manual de Organizacion y Funciones,
Gobierno Corporativo, Manual de Politicas, Procedimientos y Control Interno que se
subdivide por materias, Manual Para la Prevencion del Lavado de Activos, Financiamiento
del Terrorismo y de la Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva, Manual de Normas
Internas de Conducta, Manual de Politicas de Seguridad de la Informacién y Manual de
Politicas y Gestion de Riesgos. Durante 2023 y 2024 la administradora evidencio algunos
cambios internos, entre los que destacan cambios de ejecutivos en los cargos de
Gerente de Andlisis y Control de Riesgos, Oficial de Cumplimiento, Gerente de
Cumplimiento, asf como tambien la actualizacién de algunos de sus manuales y politicas
internas. Adicionalmente, cambiaron sus oficinas de edificio, permitiéndoles incrementar
su espacio de trabajo disponible, mejorando sus instalaciones.
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Al cierre del afio 2023, los ingresos por comisiones crecieron 8,6% en comparacion al
cierre de 2022, alcanzando RD$240 millones. Por otra parte, sus gastos crecieron un
13,5% totalizando RD$154 millones, esto por mayores gastos por sueldos, que fueron en
parte mitigados por menores gastos en publicidad. Asi, alcanzé un resultado operacional
de RD$86,5 en linea con lo generado en 2022. Por su parte, los ingresos financieros
tuvieron un alza de 50%. Con todo, el beneficio final del periodo luego de impuestos fue
de RD$74,4 millones, por sobre lo alcanzado en 2022 que llegaba a RD$70,3 millones. El
14 de abril de 2023, en asamblea general de accionistas se aprobd la distribucion de
dividendos por un monto de RD$70 millones, los que fueron pagados a los accionistas
en efectivo. Posteriormente, el 12 de junio de 2023 se aprobo el incremento del capital
autorizado de RD$50 millones a RD$100 millones, mediante la capitalizacion de
utilidades acumuladas.

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
historicos, lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida
que aflos anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuy¢ 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 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 macroecondémico local y las
decisiones de politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.
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