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Con orgullo y satisfaccion compartimos con ustedes esta memoria anual
correspondiente al ano 2019, en la que presentamos los resultados
financieros vy las acciones mas relevantes que incidieron en ellos. Desde el
inicio de las operaciones el 20 de febrero de 2019, el Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Excel I, cuyo objetivo es invertir en inmuebles que
generen ingresos periddicos a corto plazo y ganancias de capital a mediano
y largo plazo, ha dado pasos firmes ejecutando las estrategias definidas para
dar cumplimiento al plan de negocios establecido, permitiendo gue durante
el ano 2019 se iniciara la conformacion del portafolio inmobiliario.

En el ano 2019, el Fondo Excel Il realizd la colocacion primaria de los tres
primeros tramos del programa de emision Unica de cuotas de participacion,
alcanzando al cierre del afo un patrimonio neto de US$20,592,105.84 vy
contando con 97 aportantes.

Al cierre del afo, la cartera inmobiliaria del Fondo se encuentra en proceso
de formacion. En septiembre 2019, el Fondo adquirid su primer activo
inmobiliario, correspondiente a dos locales de oficina de la Torre Blue Mall.

Al 31 de diciembre de 2019, el portafolio de inversiones del Fondo Excel Il se
componia en un 14.27% en activos inmobiliarios y el restante 85.73% en
certificados financieros en bancos locales, asi como en bonos corporativos y
gubernamentales. Actualmente, la cartera es altamente liguida, dada la
inversion en instrumentos financieros de corto plazo.

Dado el momento en que se encuentra la ejecucion de la estrategia de
inversion del Fondo, v su alta liquidez de finales del afo, el portafolio fue
afectado por la volatilidad del mercado financiero en materia de precios,
tasas de interés y devaluacion del peso dominicano frente al dodlar
estadounidense, ya que algunas de las inversiones financieras se realizaron
en moneda nacional como parte de la estrategia de negocios definida. Tanto
estas inversiones financieras como las inmobiliarias permitieron al Fondo
generar una rentabilidad de 3.49% desde el inicio de operaciones. Se espera
gue con la integracion de bienes inmuebles al portafolio en el corto plazo se
reduciran los niveles de volatilidad que se presentaron a finales del afio vy la
obtencion de una rentabilidad mas estable.

El Comité de Inversiones del Fondo decidiod la no distribucion de dividendos
trimestrales a sus aportantes durante el pasado afo, manteniendo su
lineamiento de contar con mayores recursos para la compra de los primeros
inmuebles.
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1. Acerca del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel Il

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel 1l es un patrimonio
autonomo e independiente del patrimonio de la Sociedad Administradora vy
de los demas fondos que ésta administra, registrado ante la Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica Dominicana bajo el niumero SIVFIC-
039. El Fondo invierte sus recursos en inmuebles comerciales, industriales vy
de oficinas con la finalidad de obtener rentabilidad a corto plazo producto del
arrendamiento de los inmuebles, asi como rentabilidad a largo plazo producto
del aumento de valor de dichos activos.

El Fondo esta dirigido a inversionistas fisicos o juridicos con un horizonte de
inversion de largo plazo, que desean participar de una cartera inmobiliaria y
eventualmente de las plusvalias que estos activos pudiesen llegar a generar
y, por tanto, estén dispuestos a asumir, por su participacion indirecta en el
mercado inmobiliario, l0os riesgos inherentes a este mercado. Del mismo
modo, este es un Fondo dirigido a inversionistas que no requieren liquidez
inmediata ni un ingreso periddico fijo.

1.1. Datos Generales del Fondo

A continuacion, presentamos de forma resumida los datos generales del
Fondo:

Denominacion

RNC 1-31-87634-1.

Objetivo del Fondo El objeto del Fondo es generar ingresos
periodicos a corto plazo a través de la venta,
alguiler o arrendamiento de los inmuebles del
Fondo, asi como ganancias de capital a largo
plazo mediante la generacion de plusvalias,
invirtiendo en inmuebles de caracter comercial,
industrial, de oficinas u orientados a cualquier
sector econdmico, a excepcion de las
viviendas, lo que se traduce en un fondo de
riesgo medio.

Plazo de duracion del Diez (10) afnos contados a partir de la fecha de

Fondo la primera emision, es decir el 20 de febrero de
2029.

Registro en el Mercado No. SIVFIC-039, en virtud de la aprobacion

de Valores otorgada por el Superintendente del Mercado

de Valores mediante la Unica Resolucién de
fecha 7 de noviembre de 2018.
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Registro en la Bolsa y
Mercados de Valores de
la Republica Dominicana
Moneda funcional

Monto Aprobado
Cantidad de Cuotas
aprobadas

Valor Nominal de la cuota
Valor de la cuota al 31 de
diciembre 2019

Cantidad de Cuotas
Emitidas al 31/12/19
Monto Portafolio de
inversiones al cierre de
diciembre 2019
Calificacion de Riesgo del
Fondo

Sociedad Administradora
del Fondo

Depdsito Centralizado de
Valores

Custodio de titulos fisicos
de los inmuebles

Agente de Colocacion de
las cuotas

Auditores Externos

No.: BV1812-CPO0O17, de fecha 27 de diciembre
de 2018.

Dodlar de los Estados Unidos de América (USD).
US$50,000,000
500,000

US$100
US$102.960529

200,000

US$11,678,763.20

BBBfa (N), fundamentada en una gestion de su
administradora con un buen nivel de
estructuras y politicas para la gestion de
fondos, que a su vez posee completos,
adecuados vy detallados manuales de politicas
y procedimientos para un correcto manejo de
recursos de terceros. Ademas, considera la
buena generacion esperada de flujos. El sufijo
(N) indica gue se trata de un fondo con menos
de 36 meses de operaciones.

Numero de Registro (RMV): SVAF-001 |
RNC: 1-30-08800-4 | Direccidon: Calle Max
Henriguez Urefa No. 78, Piantini, Sto. Dgo.,
Rep. Dom. | Teléfono: (809)262-4000

Numero de registro (RMV): CVDCV-001 | RNC:
1-30-03478-8. | Direccién: Av. Gustavo Mejia
Ricart No. 54, Piso 18, Naco, Sto. Dgo., Rep.
Dom. | Teléfono: (809) 227-0100

RNC: 1-24-03218-2 | Direccion: Av. Winston
Churchill 1099 | Torre Citi, piso 14. Sto. Dgo,,
Rep.Dom. Tel: (809) 548-2725

RMV: SVPB-002 | RNC: 1-01-89257-9 |
Direccion: Calle Max Henriquez Urefa No. 78,
Piantini, Sto. Dgo., Rep. Dom. | Teléfono:
(809)262-4000.
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Numero de Registro (RMV): SVAE-00T | RNC:
1-01-02591-3 Av. Winston Churchill, Torre
Acropolis, Suite 1500, Piantini, Sto. Dgo., Rep.
Dom. Tel.. (809) 566-9161. Fax: (809) 566-
3468

1.2. Objeto de inversidon y politica de inversiones del Fondo

El objeto del Fondo es generar ingresos periddicos a corto plazo a través de
la venta, alquiler o arrendamiento de los inmuebles del Fondo, asi como
ganancias de capital a largo plazo mediante la generacion de plusvalias,
invirtiendo en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u
orientados a cualquier sector econdmico, a excepcion de las viviendas.

1.3. Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones del Fondo, designado por el Consejo de
Administracion de Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversion,
esta integrado por los sefiores y

, Cuyos antecedentes profesionales son 10s siguientes:

, Licenciado en Ciencias Econdmicas, Contador Auditor e
Ingeniero Comercial de la Universidad de Chile. Amplia experiencia en el
sector bancario y financiero dominicano y chileno, asi como en
administracion de recursos de terceros. Su experiencia laboral en Republica
Dominicana incluye: Presidente Ejecutivo de Integra médica S.R.L, Gerente
General Area de Cambio de Mega Agente de Cambio v Gerente General del
Banco Global. Su experiencia profesional en Chile incluye una larga
trayectoria de 20 afos en el Banco Real de Chile, desempenandose como:
Vicepresidente Corporativo y de Grandes Grupos, Vicepresidente Comercial
y Finanzas, Vicepresidente Finanzas y Crédito, Jefe de Estudio y Analisis
Financiero; al igual que Auditor Externo Senior en Price Waterhouse Coopers
y Jefe Area Financiera en Industria Plasticos Louit y Cia, LTDA. El sefior San
Martin también es miembro del Comité de Inversiones de los fondos abiertos
Liguidez Excel y Liquidez Excel-Dodlares, también administrados por Excel
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

, Maestria en Economia y Postgrado en Macroeconomia
Aplicada de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile e Ingeniero Civil de la
Universidad Nacional Pedro Henriguez Urefa. Experiencia en el area
financiera y econdomica, con una trayectoria de mas de 15 afos en Codetel
(Claro), habiéndose desempefiado como Directora de Operaciones,
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Directora de Recursos Humanos, Directora de Tesoreria y Economista
Regulatorio. En adicion se desempeid en el Banco Central de la Republica
Dominicana como Coordinadora Técnica del Departamento Internacional y
Jefe de Division en el Departamento de Programacion Monetaria. Su
experiencia en el area de Ingenieria Civil incluye haber trabajado en el
Departamento de Mercadeo de Shell Chile, y en Ventas Técnicas en Baldosas
de Granito. Posee también una amplia experiencia en el sector inmobiliario
dominicano. La sefiora Loraine Cruz también se desempefa como miembro
del Consejo de Administracion de EXCEL Sociedad Administradora. Tiene
vinculos existentes con personas relacionadas a la sociedad, pues es hermana
de la seflora Melania Josellin Cruz Acosta, Administradora del Fondo.

, Postgrado en Direccion Financiera de Barna-Eada,
Postgrado en Economia de la Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra
(PUCMM), Postgrado en Finanzas Corporativas del Instituto Tecnoldgico de
Santo Domingo (INTEC) vy Licenciatura en Administracion de Empresas del
Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Vasta experiencia en el
area de finanzas corporativas, asi como también en banca multiple, mercado
bursatil y administracion de carteras, especializandose en el area de
proyectos, dentro de importantes instituciones financieras del mercado
dominicano. Su experiencia profesional incluye mas de 10 ahos en Excel
Group, habiéndose desempenado como Gerente de Proyectos, Gerente de
Administracion y Proyectos Especiales y Directora de Finanzas Corporativas.
En su experiencia bancaria destacan las posiciones de Oficial de Manejo de
Riesgo en Scotiabank, Gerente de Finanzas de Proyectos y Oficial Finanzas
de Proyectos en Banco Intercontinental, Oficial Banca Comercial en
Financiera Mercabanc (Banco Mercantil), y Gerente Banca Personal en
Financiera Nacional de Crédito (CONACRE). También se desempefia como
miembro del Consejo de Administracion de EXCEL Sociedad Administradora,
ocupando la posicion de Vicepresidente-Tesorera, y es miembro del Comité
de Inversiones de los fondos abiertos Liquidez Excel y Liquidez Excel-
Dolares.

Los miembros de este Comité también conforman el Comité de Inversiones
del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel |, desde sus inicios en
marzo del 2016.

1.4. Representante de la Masa de Aportantes

La representante de la Masa de Aportantes es la sefiora
quien posee un postgrado en Administracion Financiera en APEC-
Université du Québec a Montreal y es contador Ublico utorizado en Argentina
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revalidado para Rep. Dom. Posee gran experiencia en el area financiera,
habiendo desempefiado posiciones en Price Waterhouse Coopers, Cerveceria
Nacional Dominicana, Philip Morris Internacional, Express Parcel Service-
Grupo EPS y EMSO SAIC (Mar de Plata, Argentina). Su experiencia incluye
ademas, asesoria en materia de impuestos.

Fue designada por EXCEL Sociedad Administradora de Fondos, mediante
contrato suscrito en fecha 22 de enero de 2019. También funge como
Representante de la Masa de Aportantes del Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario  Excel 1, primer fondo administrado por la sociedad
administradora desde el afio 2016.

1.5. Administrador del Fondo

La administradora del Fondo es la sefiora ,
quien posee la siguiente formacion: Licenciatura en Economia de la
Universidad Nacional Pedro Henriquez Urena (UNPHU), Post-Grado en
Finanzas Corporativas en la Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra
(PUCMM), Maestria en Comercio Internacional en Université de Provence
(Francia), Diplomado en Introduccion al Mercado de Capitales en la
Universidad Iberoamericana (UNIBE), ademas de haber participado en
Cursos y seminarios en las areas de economia, comercio internacional,
finanzas y mercado de capitales en el pais y en extranjero. Posee amplia
experiencia administrativa y financiera en el area de finanzas corporativas, en
instituciones del sistema financiero y el mercado de valores.

Labora en Excel Sociedad Administradora de Fondos, S. A. desde abril del
2014, habiéndose desempefado como Administradora de Fondos vy
Ejecutivo de Control Interno. En adicion, cuenta con una experiencia de trece
(13) anos en Messina & Asocs. como Asesora de Inversiones en las areas de
finanzas, sector inmobiliario y comercio internacional, al igual gque se ha
desempefnado como asesor de seguros de riesgos generales y de vida en la
empresa MC Corredores E.I.LR.L. Igualmente, posee una experiencia de ocho
(8) anos en el sistema financiero dominicano, adquirida en la Financiera
Holandesa, S. A. y en Créditos y Servicios de Financiera, S.A, ambas
instituciones reguladas por la Superintendencia de Bancos, habiéndose
desempefado en las posiciones de Directora General, Sub-Gerente General
y Gerente de Valores, lo que demuestra su participacion en actividades
relacionadas con la administracion de recursos de terceros.

La seflora Josellin Cruz también administra el Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario Excel I.



E XC E |_ Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Excel Il

1.6. Politica de distribucion de dividendos del Fondo

Los documentos constitutivos del Fondo prevén la distribucion trimestral de
un porcentaje (%) parcial o total de las ganancias liquidas del trimestre, a
decision del Comité de Inversiones. Se entiende por ganancias liquidas,
aquellas provenientes de:

e Los alguileres de los bienes inmuebles percibidos; v,

e Los intereses percibidos por las inversiones financieras.

Deduciendo:
e |Los gastos en que el Fondo incurra (segun lo enumerado en el
Reglamento Interno); v,
e |Las reservas aprobadas por el Comité de Inversiones.

El Comité de Inversiones tiene la potestad de decidir no distribuir la totalidad
o parte de los beneficios liquidos y reinvertirlos, en caso de requerirse realizar
una mejora a cualquier inmueble gue conforme el portafolio de inversiones
del Fondo, siempre apegado a las disposiciones sobre mejoras establecidas
en el Reglamento Interno.

Durante el ano 2019 no se distribuyeron dividendos a los aportantes del
Fondo.

2. Descripcion de las operaciones del Fondo

Al 31 de diciembre de 2019, el portafolio inmobiliario del Fondo estaba
compuesto por el siguiente inmueble comercial, el cual se encontraba
generando ingresos en un 100%, a saber:

- Torre Blue Mall
. Porcion piso 21 de Torre de Oficinas.

. Ubicado en la Ave. Winston Churchill esquina Gustavo Mejia
Ricart, Ensanche Piantini.

. 580.11 m2 de construccién y 19 parqueos.

. El local se encuentra generando ingresos en un 100%.

. Inquilino: Wells Fargo Bank National Association.

Los demas recursos del fondo se mantuvieron en instrumentos de renta fija
de emisores nacionales o en certificados financieros en bancos multiples
nacionales.
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Durante todo el ano 2019 no se presentaron excesos o deficiencias a los
limites de inversion no previstas, ni se realizaron revaluaciones de 10s

inmuebles.

Entre los hechos mas relevantes del afflo 2019, podemos mencionar los

siguientes:

Colocacion Primaria de los tres primeros tramos del Programa de
Emision Unica: por valores nominales de US$IOMM (20 febrero al 13 de
marzo), US$6MM (2 julio-22 julio) y US$4MM (25 septiembre-15 octubre).
Culminacion de la etapa pre-operativa y entrada etapa operativa en
fecha 2 de julio 2019.

Adquisicion del primer activo inmobiliario: Locales Oficina Blue Mall.
Inicio cobro comision de administracion.

No pago de dividendos a los aportantes del Fondo en los trimestres
abril-junio, julio-septiembre y octubre-diciembre 2019.

Celebracion de reuniones mensuales del Comité de Inversiones para
conocer sobre el desempefno del Fondo, aprobar la no distribucion de
dividendos a los aportantes y la compra de los inmuebles del Fondo.
Ratificacion de la calificacion de riesgo del Fondo por Feller Rate en

BBBfa (N).

e Comparacion de los rendimientos del Fondo con el benchmark

mensualmente.

e Informes trimestrales del Representante de la Masa de Aportantes.

e Cambios en el Administrador del Fondo.

2.1. Principales partidas de Resultados del Fondo

A continuacion, las informaciones mas relevantes que componen los
resultados financieros del Fondo:

Los principales ingresos del fondo son producto de:

a) Arrendamiento de propiedades de inversion.

Al cierre de diciembre 2019, el Fondo Excel Il generd ingresos por valor de

US$139,852, provenientes de los alquileres de los inmuebles adquiridos.

b) Por intereses de inversiones.

10
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Los ingresos financieros comprenden los intereses de los equivalentes de
efectivo y de los activos financieros. Durante los meses operativos del afio
2019, el Fondo obtuvo ingresos financieros por US$523,636.

Los gastos de mayor incidencia incurridos durante el 2019, son los siguientes:

Detalle

Comision por administracion US$ 31,529

Cuotas vy suscripciones 20,995

Custodia de valores vy titulos 18,522

Honorarios 14,942
Total US$ 85,988

2.2. Evolucion del valor de la cuota

En el ano 2019, tal y como se observa en el cuadro presentado a continuacion,
el valor minimo de la cuota fue de US$100.034178 y el maximo fue
US$102.960529, correspondiendo a los valores de cuota correspondientes al
cierre del mes de febrero 2019 y al 31 de diciembre de 2019, respectivamente.

Cotizaciones Mensuales de las cuotas del Fondo 2019

Mes aggftltﬁa Z:::; Fecha cierre Valor cuota
ENERO 1/1/2019 - 31/1/2019 -
FEBRERO 1/2/2019 - 28/2/2019 100.0341780
MARZO 1/3/2019 100.059717 31/3/2019 100.536616
ABRIL 1/4/2019 100.555411  30/4/2019 101.089273
MAYO 1/5/2019 101108320 31/5/2019 101.645989
JUNIO 1/6/2019 101.666110  30/6/2019 101.869119
JULIO 1/7/2019 101.889030 31/7/2019 103.025527

n
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AGOSTO

SEPTIEMBRE
OCTUBRE

NOVIEMBRE

DICIEMBRE

1/8/2019

1/9/2019

1/10/2019

1/11/2019

1/12/2019

103.133924  31/8/2019

103.072697

102.062189

101.950778

102.554707

30/9/2019
31/10/2019
30/11/2019
31/12/2019

Memoria Anual 2019
Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel Il

103.058321
102.010401
101.938184
102.534305
102.960529

En el grafico siguiente se observa la evolucion del valor de la cuota durante

el ano 2019:
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Al cierre del afio 2019, el portafolio de inversiones del Fondo Excel Il alcanzo
la suma de US$11,678,763.20 vy estaba compuesto en un 14.27% por inmuebles
y un 85.73% por instrumentos financieros nacionales.

12
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Composicion Portafolio de Inversion por Sector

Econémico
0.51% 10.29%
74.93%
= SECTOR MINERIA = SECTOR GUBERNAMENTAL
= SECTOR FINANCIERO = SECTOR INMOBILIARIO

Composicion Portafolio de Inversion por tipo de

activos
~2.00%
‘7.02%

14.65%

66.32%

= DEUDAS EMISORES DIFERENCIADOS * BONOS CORPORATIVOS
= CERTIFICADOS FINANCIEROS * BONOS SUBORDINADOS

13
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Composicion Portafolio Financiero por tipo de

instrumento
6.02%
12.56% 14.27%
10.29%
56.86%
= INMUEBLES = CERTIFICADOS FINANCIEROS
= BONOS GUBERNAMENTALES = BONOS SUBORDINADOS

= BONOS CORPORATIVOS

Composicion Portafolio Financiero por plazo

9%

ny,

57%

=30 dias =60 dias =Mayor a 360 dias

14
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Composicion Portafolio Financiero por Emisor

3.28% 3-15%

11.87% ‘
’ 25.98%
0.60% &

14.49%

= BANCO BANESCO

= BANCO PROMERICA
= BANCO LAFISE

= CONSORCIO REMIX
= BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DOMINICANA
= UNITED CAPITAL PUESTO DE BOLSA

* PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA

40.62%

Composicion Portafolio Financiero por calificacion
de riesgo

50.09%

= BBB (dom) = A+ (dom) =BBB+ (dom)

15
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Al 31 de diciembre de 2019, el portafolio en instrumentos financieros del

Fondo Excel Il estd compuesto por los siguientes certificados de inversion:

Nombre del Emisor

BANCO BANESCO
BANCO PROMERICA
BANCO LAFISE
BANCO LAFISE
BANCO PROMERICA
BANCO BANESCO
BANCO BANESCO
BANCO BANESCO
BANCO PROMERICA
BANCO BANESCO
BANCO PROMERICA
BANCO PROMERICA
BANCO PROMERICA
BANCO PROMERICA
BANCO PROMERICA
BANCO LAFISE

Moneda

DOP
DOP
DOP
DOP
DOP
DOP
DOP
DOP
DOP
usD
usD
usD
usD
usD
usD
usD

Valor en libro

del
instrumento

661,747.97
©676,771.76
663,098.20
1,010,569.72
1,030,657.39
219,858.91
1,615,634.57
513,158.99
39,613.18
19,441.02
4,596.71
59,579.65
40,981.77
1,006,005.61
168,105.90
16,020.70

Tasa

cupén o
Interés

Facial

7.50%
8.85%
9.00%
9.00%
9.00%
7.10%
7.50%
7.40%
9.00%
2.80%
3.10%
3.10%
3.10%
3.10%
3.10%
3.10%

Calificacién de

riesgo

A+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB (dom)
BBB (dom)
BBB+ (dom)
A+ (dom)
A+ (dom)
A+ (dom)
BBB+ (dom)
A+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB+ (dom)
BBB (dom)

La duracion promedio ponderada del portafolio financiero fue de 491.54 dias.
Durante el afio el Fondo no estuvo fuera del rango de duracion normativo, ni
se presentaron excesos o deficiencias a los limites de inversion no previstas,
ya que el Fondo se encuentra en el periodo de adecuacion a la politica de

inversion.
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2.4. Operaciones con contrapartes relacionadas a Ia

Administradora

Todas las operaciones de compra-venta de valores de oferta publica fueron
realizadas a través de la empresa relacionada a la administradora, Excel
Puesto de Bolsa, S. A., y todas fueron realizadas a valor de mercado.

2.5. Compromisos y obligaciones asumidos por el fondo

frente a terceros

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo habia asumido los siguientes
COMPromisos:

a) El Fondo paga a Excel Sociedad Administradora de Fondos de

Inversion, S. A. una comision por administracion ascendente al 2%
sobre el valor de patrimonio diario, esta comision se estipula en el
Reglamento Interno del Fondo vy es pagadera mensualmente, segun la
proporcion devengada. Durante el periodo de 10 meses y 9 dias
terminado al 31 de diciembre de 2019, el Fondo reconocid gastos por
este concepto ascendentes a US$31,529, los cuales se presentan
formando parte de los gastos operacionales en el estado de resultados
de ese periodo.

b) Segun se indica en la Ley nium. 249-17 de Mercado de Valores, el Fondo

c)

tiene la obligacion de pagar a una entidad de servicios una comision
mensual por concepto de custodia de sus valores. El tarifario de
Cevaldom, entidad gue ofrece estos servicios, establece esta comision
en 0.0070% de los valores custodiados. Durante el periodo de 10
meses y 9 dias terminado al terminado al 31 de diciembre de 2019, los
gastos por este concepto ascendieron a US$18,522, los cuales se
presentan formando parte de los gastos operacionales en el estado de
resultados de ese periodo.

Seguln se indica en la Ley nim. 249-17 de Mercado de Valores, el Fondo
tiene la obligacion de pagar mensualmente a la Bolsa y Mercados de
Valores de la Republica Dominicana (BVRD), el 0.003 % del total de
los aportes recibidos por el Fondo, por concepto de mantenimiento,
inscripcion y emisiones registradas. Durante el periodo de 10 meses vy
9 dias terminado al 31 de diciembre de 2019, el Fondo reconocio gastos
por este concepto ascendentes a US$3,768 vy se presentan formando
parte de los gastos por cuotas y suscripciones, en el rengldon de gastos
operacionales en el estado de resultados de ese periodo.

d) El Reglamento de Tarifas por concepto de Regulacion vy por los

Servicios de la Superintendencia del Mercado de Valores (R-CNMV-

17



E XC E |_ Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel Il

2018-10-MV) vy la circular C-SIMV-2019-03-MV, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores, requieren que los
participantes del mercado de valores realicen un aporte trimestral por
concepto de los servicios de mantenimiento, regulacion y supervision
ofrecidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana. Este aporte es determinado sobre la base de Ia
cuarta parte del 0.03 % de los activos del Fondo, neto trimestral,
pagadero los primeros diez (10) dias habiles del mes siguiente del
trimestre reportado. El gasto por este concepto durante el periodo de
10 meses y 9 dias terminado al 31 de diciembre de 2019, ascendid a
US$4,105.00 vy se presentan en el rengldon de gastos operacionales en
el estado de resultados de ese periodo.

2.6. Variables exdgenas que pueden afectar en el futuro
significativamente los principales ingresos o gastos del
Fondo

Las variables exdgenas que pueden afectar el desempefo financiero del
Fondo estan concentradas en los riesgos inherentes al mercado inmobiliario,
entre los cuales se destacan los siguientes:

Riego de siniestro Riesgo que representa cualquier tipo de
desastre natural o no, gue pudiera destruir total
o parcialmente los activos del Fondo
(huracanes, tsunamis, inundaciones, rayos,
terremotos, incendios, vandalismo, huelgas,
accidentes, entre otros).

Riesgo por Se refiere a la incapacidad de generar flujos por

desocupacion concepto de alqguiler de los inmuebles del
Fondo, lo que impactarfa negativamente su
rentabilidad.

Riesgo por Se refiere a que el Fondo cuente sélo con uno o

concentracion de muy pocos inmuebles, lo cual lo expone

inmuebles mayormente a pérdidas sustanciales al

presentarse siniestros o desocupacion.

Riesgo por El alguiler de los inmuebles del Fondo a uno o a
concentracidon de un grupo reducido de inquilinos, 0 a un grupo
inquilinos de inquilinos concentrados en el mismo sector

econdmico vy la posibilidad de ocurrencia de
eventos negativos que afecten directamente la
estabilidad econdmica de dichos inguilinos
pudiera implicar procesos de renegociacion de
los contratos de alguiler gue reduzcan los
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Riesgo por mala
administracion de los
inmuebles

Riesgo por morosidad

Riesgo de inadecuada
valoracion de los
inmuebles

Riesgo por la
discrecionalidad De la
Sociedad
Administradora para la
compra de los bienes
inmuebles

Riesgos por fluctuacion
en el valor de los
inmuebles

Riesgo de liquidez de
los bienes inmuebles

ingresos mensuales o pudiera provocar atraso
en los pagos o la desocupacion de los
inmuebles, afectando los ingresos del Fondo vy
su rentabilidad.

La administracion de las propiedades implica
las acciones necesarias que el Fondo debe
tomar para dar cumplimiento a las obligaciones
gue tiene en su condicion de propietario a los
inquilinos. Una mala gestion podria conllevar a
procesos judiciales en su contra, afectando asi
la rentabilidad del fondo.

Corresponde a la probabilidad de que un
inquilino incumpla con los pagos de alquiler a
los gue esta obligado contractualmente, con lo
cual la sociedad administradora podra verse
obligada a iniciar procesos judiciales contra
dicho arrendatario.

Este riesgo se presenta cuando las propiedades
son compradas a un precio excesivo o son
vendidas a un precio muy bajo.

Este riesgo se refiere a que la gestion de EXCEL
enla compra de los inmuebles, podrian no llenar
las expectativas de un inversionista en
particular.

Los bienes inmuebles seran valorados por dos
tasaciones escogiendo el menor valor de las
dos, sin embargo, el concepto de valor conlleva
el uso de supuestos vy variables que estan en
constante fluctuacion, y en adicion estan
sujetas a las consideraciones de las entidades
que realicen el analisis de valor.

La inversion en bienes inmuebles implica que al
vencimiento del Fondo, o bien, al momento de
su liguidacion anticipada, exista el riesgo de
que no puedan identificarse a tiempo
compradores de los inmuebles, lo que pudiese
implicar que el Fondo no pueda liquidar sus
activos en el tiempo previsto, o bien, asumir
precios de venta inferiores a los valores de los
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EXCEL

Riesgo Cambiario

Riesgo de inexistencia
de Dolares de los
Estados Unidos de
América en el Mercado

Riesgo operativo

Falta de opciones de
inversion

Riesgo fiscal

Riesgo Regulatorio

Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel Il

inmuebles, pudiendo implicar rentabilidades
negativas o pérdidas de capital para los
aportantes. Del mismo modo, pudiera darse el
caso de no poder realizar la venta, lo que
significaria la transferencia de los activos
inmobiliarios directamente a los aportantes.

Se refiere a la posibilidad de pérdidas en
activos financieros o pasivos en moneda
extranjera, cuando se devaliua o revalue la el
ddlar estadounidense con respecto a otras
monedas en las que el Fondo mantenga
posiciones.

Se refiere a la posibilidad de que al momento
de las cobranzas de los alquileres, pago de los
dividendos o liquidacion del Fondo, no exista
disponibilidad en el mercado dominicano de
ddlares de los Estados Unidos de Ameérica con
lo cual tanto los inguilinos al momento de
realizar sus pagos, como el Fondo se vean
incapacitados para canjear SUS  PEsOoS
dominicanos a dolares de los Estados Unidos

de América.

Corresponde a las pérdidas que se puedan
generar en el Fondo debido a las diferentes
funciones asociadas a cada una de las partes
involucradas en el proceso dentro de |la
Sociedad Administradora. El aportante pudiera
verse afectado por fallas operativas por parte
de EXCEL como la falta de control y vigilancia
en los procesos, negligencia o dolo.

Se refiere a la incapacidad de detectar activos
gue cumplan los estandares de la politica de
inversiones, lo que pudiera implicar la
liguidacion anticipada del Fondo.

Las reformas a nivel fiscal gue ocurran durante
la existencia del fondo pueden afectar de forma
negativa o positiva al mismo.

Las reformas regulatorias y legales pueden
afectar positiva o negativamente al Fondo en el
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desempefo de sus operaciones, o en el valor de
sus cuotas en el mercado.

2.7. Calificacion de Riesgo

La calificacion otorgada por Feller Rate, Calificadora de Riesgos, S. A es

la cual esta fundamentada en una gestion de su administradora
con un buen nivel de estructuras y politicas para la gestion de fondos, que a
su vez posee completos, adecuados y detallados manuales de politicas vy
procedimientos para un correcto manejo de recursos de terceros. Ademas,
considera la buena generacion esperada de flujos. El sufijo (N) indica que se
trata de un fondo con menos de 36 meses de operaciones.

3. Acerca de la sociedad administradora

Excel es la primera sociedad administradora de fondos de
inversion autorizada y registrada en el Registro del Mercado de Valores de la
Superintendencia del Mercado de Valores bajo el numero SVAF-00],
mediante la Segunda Resolucion del Consejo Nacional del Mercado de
Valores, de fecha 11 de noviembre de 2004,

La empresa tiene como objetivo exclusivo la administracion de fondos, de
conformidad con lo establecido por la Ley de Mercado de Valores y sus
disposiciones complementarias.

Los socios fundadores son profesionales experimentados con un amplio
conocimiento del mercado bursatil de la Republica Dominicana,
especializados en la administracion de fondos de inversion inmobiliaria,
formado por un equipo estable con vision de largo plazo y compromiso
permanente.

Excel Sociedad Administradora de Fondos es una empresa subsidiaria del
grupo Excel Group Investments, Ltd., el cual cuenta con una amplia gama de
servicios financieros para sus clientes en el mercado dominicano, a través de
sus subsidiarias Excel Puesto de Bolsa, S. A. y Excel Consulting, S. R. L,
asesorando a sus clientes en actividades relacionadas con los mercados de
capitales y administracion de activos, entregando servicios de banca de
inversion, fusiones y adquisiciones, finanzas corporativas, entre otros.

La estructura organizacional estd construida en base a la administracion de
fondos de inversion como patrimonios separados del propio patrimonio de
la administradora. EI Consejo de Administracion es el responsable de la
gestion de la administradora.
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La sociedad administradora cuenta con manuales donde se detallan
explicitamente las funciones y procedimientos para la toma de decisiones vy
construccion y administracion de portafolios de inversion. En general, la toma
de decisiones de inversion es realizada por el Consejo de Administracion vy el
Comité de Inversiones del Fondo, segun los términos exigidos por la
Superintendencia, las disposiciones legales existentes y lo estipulado en el
Reglamento Interno del Fondo. En el Comité de Inversiones se identifican y
analizan las oportunidades de inversion y se recomiendan y aprueban las
estrategias vy lineamientos para la toma de decisiones en la formacion de
carteras, ademas del seguimiento del portafolio de inversion. La valorizacion
de las inversiones se realiza de acuerdo a la normativa vigente entregada por
la Superintendencia del Mercado de Valores. Ademas, el Manual de
Procedimientos y Control Interno detalla los procesos de valorizacion para
los instrumentos financieros, los inmuebles y las cuotas de participacion.

Durante el ano 2019 se continuaron reforzando las areas de control y se
actualizaron algunos de sus manuales vy estructuras internas. La
administradora cuenta con diversos manuales de funcionamiento, operacion
y manejo de riesgos, entre los cuales destacan el Manual de Organizacion vy
Funciones, el Manual de Procedimientos y Control Interno, las Normas
Internas de Conducta, el de Régimen Disciplinario y el Manual de Politicas vy
Normas para la prevencion y control del lavado de activos y financiamiento
del terrorismo. La administradora ya en 2016 alcanzo su equilibrio financiero.
Adicionalmente, en 2017, recibid un aumento de capital por RD$20 millones
lo que le ha permitido solidificar su patrimonio y mantener un indice de
Adecuacion Patrimonial adecuado y por sobre el minimo exigido por el
regulador, lo gque le permitird continuar creciendo en sus activos bajo
administracion.

La calificacion aumentada por Feller Rate Calificadora de Riesgo, en la
revision anual en 2019, a Excel Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, S.A. se sustenta en el fortalecimiento de sus estructuras y politicas
para la gestion de fondos, sus detallados manuales de procedimientos, |a
trayectoria de su grupo controlador y la estructura y equipos para el manejo
de recursos de terceros. La calificacion incorpora el respaldo de su grupo
controlador, gque cuenta con amplios conocimientos de la industria financiera
dominicana. Como contrapartida, considera la industria de fondos en vias de
consolidacion en Republica Dominicana.
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Al cierre del ano 2019, Excel Sociedad Administradora de Fondos tiene bajo
su administracion cuatro fondos de inversion de oferta publica en
funcionamiento, a saber:

1. , Cuyo objetivo es
generar ingresos periodicos a corto plazo a través de la venta, alquiler
o0 arrendamiento de los inmuebles del Fondo, asi como ganancias de
capital a largo plazo mediante la generacion de plusvalias, invirtiendo
en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u orientados
a cualguier sector econdmico, a excepcion de las viviendas. [nicio
operaciones en marzo de 2016 y cuenta con un patrimonio
administrado, al 31 de diciembre de 2019, por valor de US$54,582,159.86
y 391 aportantes.

2. , CUyO objetivo es
generar ingresos periodicos a corto plazo a través de la venta, alquiler
o0 arrendamiento de los inmuebles del Fondo, asi como ganancias de
capital a largo plazo mediante la generacion de plusvalias, invirtiendo
en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u orientados
a cualguier sector econdmico, a excepcion de las viviendas. Inicio
operaciones en febrero de 2019 y cuenta con un patrimonio
administrado, al 31 de diciembre de 2019, por valor de US$20,592,105.84
y 97 aportantes.

3. cuyo objetivo es generar
rendimientos a través de la inversion en instrumentos de renta fija y de
renta variable. El Fondo ofrece a sus aportantes una alternativa de
inversion a través de un mecanismo gue invierte en valores de renta
fija y de renta variable, vy certificados de depdsitos, principalmente a
corto y mediano plazo, denominados en pesos dominicanos y dolares
estadounidenses, emitidos en el mercado local. Comenzo a operar en
octubre de 2018 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de
diciembre de 2019, por valor de RD$144,624,037.05 v 83 aportantes.

4. Ccuyo objetivo es
generar rendimientos a través de la inversion en instrumentos de renta
fija y de renta variable, ademas de proteger el capital invertido. El
Fondo ofrece a sus aportantes una alternativa de inversidén a través de
un mecanismo que invierte en instrumentos financieros, ademas de
invertir en cuotas de participacion de fondos de inversion cerrados,
con moderadas expectativas de riesgos, que generan flujos continuos,
emitidos a través del mercado de valores de la Republica Dominicana.
Inicid operaciones en noviembre de 2018 y cuenta con un patrimonio
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administrado, al 31 de diciembre de 2019, por valor de US$1,099,423.57

y 24 aportantes.

3.1.

Estructura accionaria de la sociedad administradora

Al 31 de diciembre de 2019, Excel Sociedad Administradora de Fondos
cuenta con un capital autorizado de RD$50,000,000.00 y un capital social
suscrito y pagado de RD$50,000,000.00.

Sus accionistas son

., CONn una participacion accionaria de un

Y

99.999998% y 0.000002%

respectivamente, a la fecha de elaboracion del presente prospecto.

Accionista

Excel Group
Investments, LTD.

Excel Consulting, SRL

Cantidad Valor Nominal de Porcentaje
de las acciones de
Acciones Participacio
n
RD$49,999,900.0
499,999 99.999998%
1 RD$100.00 0.000002%

Al cierre del afo 2019, los datos generales de los accionistas de Excel son los

siguientes:

Capital
Pagado
Objeto Social

Suscrito Y

Consejo de
Administracion /Gerente
General

Jurisdiccion

Excel Group
Investments, LTD
usD8,000,000.00

Toda actividad de licito
comercio que esté
permitida por las leyes de

las Islas Virgenes
Britanicas.
Presidente: Alberto V.

Cruz Acosta
Vicepresidente: Gabriel J.
Roig Laporta

Secretario; Eduardo A.
Cruz Acosta
Secretario Asistente;

Efialto J. Castillo Pou
Tesorera: Darys C. Estrella
Mordan

Islas Virgenes Britanicas

Excel Consulting, SRL
RD$300,000.00

Establecer,
implementar
negocios de inversiones,
promocion, venta, entre
otros, para la promocion vy
fomento de inversiones.

gestionar e
en general

Alberto Y. Cruz Acosta:
Gerente
Eduardo A. Cruz Acosta:
Gerente

Republica Dominicana
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3.2. Consejo de Administracion y principales ejecutivos

El Consejo de Administracion es el responsable de la gestion de la empresa.
Sus responsabilidades estan sujetas a los estatutos de la empresa, asi como
a lo establecido en la Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada No. 479-08 y sus modificaciones
(Ley de Sociedades Comerciales).

El Consejo de Administracion de EXCEL Sociedad Administradora de Fondos
esta conformado por los sefiores Efialto J. Castillo Pou, Presidente; Banahi
Tavarez Olmos, Vicepresidente - Tesorera; Dafne Lirio de Contin, Secretaria;
Vanessa Godina Simo, Miembro; vy, Loraine A. Cruz Acosta, Miembro.

Entre los antecedentes profesionales de los miembros del Consejo de
Administracion se destacan:

Maestria en Administracion de Empresas, Escuela de
Negocios Darden, Universidad de Virginia, y Licenciatura en Economia de la
Universidad Nacional Pedro Henriquez Urefa (UNPHU). Posee una amplia
experiencia en las areas de finanzas corporativas, administrativa y financiera,
al igual gue un amplio conocimiento del mercado de valores dominicano. Su
vasta experiencia profesional incluye instituciones nacionales e
internacionales.

Postgrado en Direccion Financiera de Barna-Eada,
Postgrado en Economia de la Pontificia Universidad Catodlica Madre vy
Maestra (PUCMM), Postgrado en Finanzas Corporativas del Instituto
Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC) v Licenciatura en Administracion de
Empresas del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Vasta
experiencia en el area de Finanzas corporativas, asi como también en Banca
Multiple y Mercado Bursatil, especializandose en el area de Proyectos, dentro
de importantes instituciones financieras del mercado dominicano.

Maestria en Asesoria de Inversiones en Universidad
Autdnoma de Barcelona, Espafa vy Licenciatura en Contabilidad y Auditoria
de la Universidad Nacional Pedro Henriguez Urefla. Amplia experiencia en el
sector bancario y financiero dominicano, contando con una gran experiencia
en empresas multinacionales en el area de la Banca vy la Auditoria.

Maestria en Economia y Postgrado en
Macroeconomia Aplicada de la Pontificia Universidad Catodlica de Chile e
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Ingeniero Civil de la Universidad Nacional Pedro Henriquez Urefa.
Experiencia en el area financiera y economica, habiendo manejado las areas
de Operaciones, Recursos Humanos y Tesoreria de empresas
multinacionales. Amplia experiencia en el sector inmobiliario dominicano.

Master en Direccion de Marketing en Barna Escuela
de Alta Direccion y Licenciatura en Administracion Hotelera con Especialidad
en Mercado Hotelero. Ejecutiva de ventas con grandes conocimientos en
gestion de ventas inmobiliarias de propiedades de lujo, posicionamiento de
marca, con gran participacion en eventos locales e internacionales.

lgualmente, existen otros organismos de control y monitoreo, que rinden
informes periddicos al Consejo de Administracion de Excel, ellos son:

Comité de Inversiones
Comité de Riesgos

Comité de Auditoria Interno
Comité de Cumplimiento

Los principales ejecutivos de la sociedad administradora son:

Doctorado (PHD) en Economia de University of Pennsylvania, y Licenciatura
en Economia y Matematicas de New York University, Estados Unidos de
Ameérica. Participacion en cursos y seminarios en las areas de economia,
finanzas, bienes raices y mercado de capitales. Amplia experiencia en
finanzas, valoracion de empresas y activos, analisis estadisticos, analisis de
riesgos y macroeconomia, en instituciones del sistema financiero y del
mercado de valores, tanto nacionales como internacionales. En cuanto a su
experiencia laboral, cuenta una experiencia de tres (3) anos en Cornerstone
Research, New York, habiendo desempenado la posicion de Asociado, una
compafiia de consultoria econdmica y financiera. Su experiencia incluye
ademas haber sido Profesor de Macroeconomia de University of
Pennsylvania vy Asistente de Investigacion en New York University.
Conocimiento vy experiencia en el area financiera y en la gestion de
portafolios de inversiones. En enero del afo 2019 ingresa a Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.

Licenciatura en Economia de la Universidad Nacional Pedro Henriguez Urefa
(UNPHU), Post-Grado en Finanzas Corporativas en la Pontificia Universidad
Catdlica Madre y Maestra (PUCMM), Maestria en Comercio Internacional en
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Université de Provence (Francia), Diplomado en Introduccion al Mercado de
Capitales en la Universidad lberoamericana (UNIBE), ademas de haber
participado en cursos y seminarios en las areas de economia, comercio
internacional, finanzas y mercado de capitales en el pais y en extranjero.
Amplia experiencia administrativa y financiera en el area de finanzas
corporativas, en instituciones del sistema financiero y el mercado de valores.
Labora en Excel Sociedad Administradora de Fondos, S. A. desde abril 2014,
habiéndose desempefado como Administradora de Fondos y Ejecutivo de
Control Interno, vy tiene conocimiento de todas las leyes y normativas del
mercado de valores dominicano. Cuenta con una experiencia de trece (13)
afos en Messina & Asocs. como Asesora de Inversiones en las areas de
finanzas, sector inmobiliario y comercio internacional, al igual gue se ha
desempenado como asesor de seguros de riesgos generales y de vida en la
empresa MC Corredores E.ILR.L. Igualmente, posee una experiencia de ocho
(8) anos en el sistema financiero dominicano, adquirida en la Financiera
Holandesa, S. A. y en Créditos y Servicios de Financiera, S.A, ambas
instituciones reguladas por la Superintendencia de Bancos, habiéndose
desempenado en las posiciones de Directora General, Sub-Gerente General
y Gerente de Valores, lo que demuestra su participacion en actividades
relacionadas con la administracion de recursos de terceros.

Licenciatura
en Economia de la Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra (PUCMM),
Maestria en Ciencias Administrativas, concentracion en Economia Financiera,
de Boston University y Master en Administracion de Empresas (MBA) de
Barna Management School (BMS). Ha participado en cursos y seminarios en
las areas de economia, finanzas, tesoreria y mercado de capitales. En cuanto
a su experiencia laboral, en diciembre del afhio 2018 ingresa a Excel Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A. Asimismo, su experiencia
profesional incluye el sistema financiero dominicano, habiendo ocupado las
posiciones de Gerente de Mesa de Dinero y Trader de Mesa de Dinero en el
Banco de Reservas de la Republica Dominicana; al igual que Analista | en el
Ministerio de Hacienda.

Licenciatura
en Economia del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Ha
realizado cursos diversos destinados al desarrollo personal y profesional
dentro y fuera de la banca, ademas de haber participado en cursos vy
seminarios en las areas de economia, mercadeo, finanzas y mercado de
capitales. Amplia experiencia administrativa y financiera en instituciones del
sistema financiero y el mercado de valores. En cuanto a su experiencia
laboral, cuenta una experiencia de once (11) afos en Excel Puesto de Bolsa,
S. A, por lo cual tiene conocimiento de todas las leyes y normativas del
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mercado de valores dominicano, habiendo desempefado posiciones tales
como Gerente de Riesgo, Gerente de Operaciones, y Gerente de
Cumplimiento y Riesgo, entre otras. Cuenta con una experiencia de catorce
(14) anos en el sistema financiero dominicano, adqguirida en Transglobal Bank,
LTD, Banco Fiduciario, S. A, y Banco BHD, S.A., habiéndose desempefiado
en las posiciones de Gerente de Negocios, Oficial de Negocios y Encargada
de Servicios Bancarios, entre otras, lo que demuestra su vasta experiencia en
el mercado financiero dominicano.

Licenciatura en Contabilidad mencién Finanzas de Informacion Financiera
(NIFF) de la Universidad Accion Pro Educacion y Cultura (APEC). Cuenta con
dos (2) Maestrias: Maestria en Administracion Financiera en APEC y Maestria
Profesionalizante en Contabilidad Tributaria en la Universidad Autonoma de
Santo Domingo (UASD). Ha realizado diversos cursos en las areas de
contabilidad y auditoria. Cuenta con amplia experiencia en las areas de
contabilidad, reportes financieros, analisis financiero, auditoria, analisis
estadisticos, presupuesto, Normas Internacionales de Informacion Financiera,
evaluacion de control interno, elaboracion de estados financieros,
identificacion y evaluacion de riesgos vy controles, entre otras. Cuenta con
una experiencia de mas de diez (10) anos en las areas de contabilidad,
auditoria y gerencia financiera en importantes empresas, tales como Sika
Dominicana, SRL, Cartel, S. A, Ernst & Young, S. A. y Socorro Morales &
Asocs. Labora en el grupo Excel desde abril 2018.

Licenciatura en Derecho de la
Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM). Cuenta con dos
(2) Maestrias en Derecho Civil y Privado General de la Université Panthéon-
Assas Paris I, Paris, Francia. Ha realizado diversos cursos en las areas de
derecho sobre mercado de valores, prevencion del lavado de activos vy
financiamiento del terrorismo, administracion de riesgos, entre otros. Amplia
experiencia administrativa y financiera en instituciones del sistema financiero
y el mercado de valores. Cuenta con una experiencia de mas de diez (10)
afos en importantes oficinas de abogados de la Republica Dominicana, asi
como mas de cuatro (4) aflos en Excel Puesto de Bolsa, S. A. como Gerente
Legal y de Cumplimiento. Labora en Excel Sociedad Administradora desde
marzo de 2017.

Licenciatura en Derecho
y Maestria en Derecho de la Regulacion Econdmica de la Pontificia
Universidad Catodlica Madre y Maestra (PUCMM). Diplomado en Introduccion
al Mercado de Capitales en la Universidad lberoamericana (UNIBE) y ha
realizado diversos cursos en las areas de derecho sobre mercado de valores,
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prevencion del lavado de activos y financiamiento del terrorismo, entre otros.
Amplia experiencia en instituciones del mercado de valores, tales como mas
de tres (3) afos en Cevaldom Depdsito Centralizado de Valores, S. A. Labora
en el Grupo Excel desde julio 2016, habiéndose desempenado en Excel
Puesto de Bolsa, S. A. como Encargada y Oficial de Cumplimiento, y en Excel
Sociedad Administradora de Fondos, S. A. como Oficial de Cumplimiento.

3.3. Principales indicadores financieros de la sociedad
administradora

Al cierre del 2019, Excel Administradora de Fondos de Inversion, S.A,
presenta una liguidez de un 2.37%, para un aumento de un 1.1% respecto al
periodo 2018. Esta variacion se debe principalmente a las inversiones en
certificados financieros mantenidas al cierre de 2019.

Indicadores 2019 2018 Variacion
Liquidez 2.57% 1.32% 1.1%
ROE 13.34% 13.69% -0.4%
ROA 11.62% 12.01% -0.4%
Cost Income 89.20% 90.33% -1.1%

Los retornos sobre patrimonio (ROE) vy activos (ROA) se encuentran entre
13.34% y 11.62% respectivamente, y con relacion al periodo 2018 presentan
una disminucion de un 0.4 %, debido al aumento considerable del total
activos y de patrimonio de la Sociedad que en este periodo presentaron un
aumento porcentual de un 15.4%.

El costo beneficio (Cost Income) fue de 89.2% al cierre de 2019 y con relacion
al 2018 presenta una disminucion de un 1.1%, puesto que los ingresos del
periodo aumentaron en mayor proporcion que los gastos, debido
principalmente a los ingresos de la comision por administracion del Fondo
Cerrado Excel Il. Los ingresos y gastos operativos se incrementaron en un
13.54% vy 12.12% respectivamente, con relacion al periodo 2018.
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