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Cuotas BBBfa (N)

* Detalle de calificaciones en Anexo.

BBBfa (N)

EMISION DE CUOTAS

US$200.000.000

Emision Unica

Emision Total

Programa de Emisiones

Valor Nominal de la Cuota US$1.000

15 afios a partir de la fecha de emision

Vencimiento del Fondo del Primer Tramo de la Emision Unica

Fuente: Informacion elaborada por Feller Rate en base al
reglamento interno del Fondo.

* Emision unica, pudiendo aumentar el patrimonio del Fondo
haciendo ampliaciones con cargo al programa de emisiones.
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FUNDAMENTOS

El Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Interval | (SIVFIC-077) tiene como obijetivo
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 calificacién “BBBfa (N)" asignada a las cuotas del Fondo responde a que serd
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 econémico 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 consolidacidon en Republica Dominicanay 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 AFI Interval Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A., la cual cuenta con una calificacién “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 lavisién 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 serd determinado en el respectivo aviso de colocacion
primario.

El Fondo formaré 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 inscripcién en el
Registro del Mercado de Valores, o cuando el Fondo alcance un activo administrado igual
0 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. El Fondo podrd endeudarse en dolares estadounidenses o en pesos
dominicanos.

El reglamento establece como benchmark, para comparar el desempefio del Fondo, la
Tasa de Interés Activa en délares estadounidenses de los bancos multiples preferencial
por sector hipotecario y/o desarrollo. Esta tasa sera la version definitiva de la tasa
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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 los UGltimos 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 histéricos,
lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida que afios
anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuyd significativamente, alcanzando el rango
meta y ello permiti6 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 histéricamente, que
se explica por las condiciones de baja liquidez actuales en el mercado financiero. Su
evolucién dependera del contexto macroeconémico local y las decisiones de politica
monetaria, variables que continuaremos monitoreando.

FORTALEZAS

= Gestion de AFl Interval, administradora con un buen nivel de estructura para la gestion
y control de los recursos que administrara.

= Administradora perteneciente a importante grupo econdmico en Republica
Dominicana.

= Futura cartera con buena capacidad de generacion de flujos.
RIESGOS

= Fondo sin cartera para evaluacion.

= Baja diversificacion esperada en el mediano plazo.

= Alto endeudamiento permitido.

= Riesgo inherente al negocio inmobiliario, sensible a los ciclos econémicos.
= Industria de fondos en vias de consolidacién en Republica Dominicana.

= Volatilidad de tasas de mercado puede impactar valor de los activos.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com
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OBJETIVOS DE INVERSION

Fondo orientado a la inversidn en activos inmobiliarios ubicados en
Republica Dominicana

OBJETIVOS DE INVERSION Y LIMITES REGLAMENTARIOS

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Interval | 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 podré invertir en opciones de compra
para la adquisicién de bienes inmuebles.

Adicionalmente, el Fondo podra invertir en depdsitos de entidades de intermediacion
financiera nacionales, valores de oferta publica inscritos en el Registro del Mercado de
Valores y aquellos activos contemplados en la politica de inversién y diversificacion.

Por otra parte, 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, a partir de la fase operativa, dentro de los primeros 25 dias calendario a
partir del cierre del ejercicio fiscal.

Entre otros limites relevantes, el reglamento interno del Fondo establece que:

= Al menos un 60% y hasta un 99,9% del portafolio debera estar invertido en activos
inmobiliarios, considerando bienes inmuebles, documentos que representen
derechos de usufructo, concesiones administrativas y terrenos.

= Hasta un 10% del portafolio podra estar invertido en opciones de compra de bienes
inmueble, siempre que la prima no supere el 5% del valor del bien, su vencimiento
no sea mayor a un afio y no exista ningiin impedimento a su libre transferencia.

= Hasta un 55% del portafolio podra estar invertido en un mismo bien inmueble.

= LaAdministradora podré efectuar con cargo al Fondo, reparaciones, remodelaciones
y mejoras a los bienes inmuebles, cuyo costo acumulado de los tltimos 12 meses no
debe superar el 25% del valor del inmueble.

= La Administradora podré realizar ampliaciones con cargo al Fondo por hasta un 25%
del valor del inmueble, pudiendo aumentar este porcentaje sujeto a estudios de
factibilidad y viabilidad financiera, aprobacion de la asamblea general de aportantes,
que el monto de la ampliacién no supere el 100% de la Ultima tasacidn del inmueble,
entre otros requisitos.

= Al menos un 60% del portafolio deberan ser inversiones en délares estadounidenses
y hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en pesos dominicanos.

= Hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en valores de renta fija o de renta
variable de oferta publica inscritos en el Registro del Mercado de Valores (RMV).

= Hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en depésitos en entidades de
intermediacion financiera nacionales.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com
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= Hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en cuotas de participacion de
fondos de inversion abiertos o cerrados.

= Hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en valores de fideicomiso o valores
titularizados de oferta publica inscritos en el RMV.

= Hasta un 40% del portafolio podra estar invertido en instrumentos financieros
emitidos por un mismo emisor u organismos multilaterales.

= Hasta un 20% del portafolio podra estar invertido en valores de renta fija o de renta
variable, emitidos por personas vinculadas a la administradora, siempre y cuando
cuenten con una calificacién de riesgo en grado de inversion.

= El Fondo no podra invertir en valores de renta fija ni de renta variable emitidos por
personas vinculadas a los miembros del Comité de Inversiones.

= La Administradora, miembros del Consejo de Administracion y del Comité de
Inversiones y, en general, todos sus ejecutivos y empleados, no podran arrendar,
usufructuar, utilizar o explotar, en forma directa o indirecta, los valores o bienes
propiedad de los fondos de inversiébn que administren, ni enajenar o arrendar de los
suyos a estos.

= La politica de liquidez del Fondo indica que éste debera mantener un minimo de
0,1% de su patrimonio neto invertido en cuentas corrientes, de ahorro o certificados
de depdsitos de disponibilidad inmediata con vencimiento menor o igual a 90 dias
calendarios, de entidades de intermediacién financiera que cuenten con una
calificacion de riesgo en grado de inversién y/o en cuotas de participacion de fondos
de inversidbn abiertos que no estén sujetos a pactos minimo de permanencia.
Asimismo, podra mantener hasta el 100% de la liquidez en una misma entidad de
intermediacion financiera o grupo financiero y hasta el 50% del total de su liquidez en
caso de que dicha entidad esté vinculada a la administradora.

Adicionalmente, el reglamento interno del Fondo detalla la inversién en cada sector o
actividad econémica del bien inmueble, exceptuando el sector de viviendas.

Los limites sefialados en la Politica de Diversificacion no se aplicaran durante la fase
preoperativa, el periodo de adecuaciéon a la politica de inversion y el periodo de
liquidacién del Fondo.

EVALUACION DE LA CARTERA DEL FONDO

Fondo sin cartera para evaluacion

CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Interval | 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 mudltiples tramos, donde cada monto sera
determinado en el respectivo aviso de colocacion primario.

MADURACION DE LA CARTERA EN EL MEDIANO PLAZO

El Fondo cuenta con una fase preoperativa, de hasta 14 meses a partir de la inscripcion
en el Registro del Mercado de Valores, o cuando el Fondo alcance un activo administrado
igual 0 mayor a US$1 millébn y un aportante como minimo. Este periodo podra ser

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com
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prorrogado por el Superintendente del Mercado de Valores, por Unica vez por hasta 6
meses, previa solicitud debidamente fundamentada por la sociedad administradora.

Durante la fase preoperativa, los recursos del Fondo so6lo podran estar invertidos en
instrumentos de renta fija emitidos por el Gobierno Central o el Banco Central de la
Republica Dominicana, en depdsitos de entidades de intermediacion financiera y en
valores de renta fija inscritos en el Registro del Mercado de Valores con calificacion de
riesgo grado de inversién y cuyo vencimiento sea menor a 1 afio.

El reglamento interno estipula un plazo de 3 afios, posterior a la fase preoperativa, para
que el Fondo esté completamente adecuado a la politica de inversion y de
diversificacion. Este periodo podra ser prorrogado por hasta un plazo de 2 afos, de
manera excepcional, por el Consejo Nacional del Mercado de Valores, previa solicitud
por parte de la administradora debidamente motivada.

En caso de no alcanzar los requisitos de la fase operativa en el plazo establecido para la
fase preoperativa y agotada la prérroga otorgada por la SIMV, serd suspendida la
autorizacion del Fondo y se procedera a su liquidacion, siguiendo el procedimiento de
liquidacion anticipada establecido en la normativa vigente.

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

BUENA GENERACION DE FLUJOS ESPERADA

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

En caso de que el Fondo obtenga beneficios, éstos podran ser distribuidos parcial o
totalmente de manera trimestral en ddlares estadounidenses. En caso de que se realicen
pagos de dividendos, se considerara un plazo no mayor de 30 dias habiles contados a
partir del cierre de cada trimestre.

Asimismo, el reglamento interno sefala que el Comité de Inversiones es quien tiene la
potestad de decidir sobre la distribucion de dividendos y el monto de éstos segun
generacion y monto de beneficios, procedencia de los beneficios, liquidez del Fondo,
condiciones de mercado, impacto de dicha distribucién sobre el patrimonio del Fondo,
entre otros. La decision de distribucion o no de los beneficios sera informada como un
Hecho Relevante.

ALTO ENDEUDAMIENTO PERMITIDO

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.

Los valoresy activos que constituyen el patrimonio del Fondo no podran, en ningin caso,
ser objeto de garantias por los préstamos incurridos.

El Fondo podra endeudarse en dolares estadounidenses o en pesos dominicanos. La
tasa maxima a la que podra endeudarse el Fondo no podra ser superior a (i) la Tasa de
Interés Activa Promedio Ponderada anual en dolares estadounidenses de los Bancos
Muiltiples, publicada por el Banco Central de Republica Dominicana, mas un 10% anual,
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para el caso de endeudamiento en ddlares, o que no exceda (ii) la Tasa de Interés Activa
Promedio Ponderada anual en moneda nacional de los Bancos Mdltiples, méas un 15%
anual, en caso de gue el financiamiento sea en pesos dominicanos.

VIGENCIA DEL FONDO

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.

ASPECTOS RELEVANTES DE LA ADMINISTRADORA PARA
LA GESTION DEL FONDO

Administradora posee un buen nivel de estructura para la gestiéon vy
control de los recursos que administrara

La estructura organizacional de AFI Interval Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (AFI Interval) esta determinada en su Manual de Organizaciény Funciones,
el cual establece los siguientes organismos:

El Consejo de Administracion es el maximo 6érgano responsable de la gestién de la
Administradora. Dentro de sus principales funciones se encuentra promover la existencia
de unarendicién de cuentas efectiva, seguimiento regular del grado de cumplimiento de
los presupuestos anuales y evaluacion de los principales indicadores econdémicos y
financieros, aprobar las principales politicas de la Administradora, cuya aprobacion no
corresponda a la Asamblea General de Accionistas, y aprobar los estados financieros
internos y auditados de la Administradora y de los fondos de inversion. En materia de la
gestion de riesgos, es responsable de conocer y comprender los riesgos que asume la
Administradora, aprobar los objetivos de la gestion de riesgos y velar por la existencia
del capital operativo y patrimonio necesario para afrontar los riesgos asumidos por la
Administradora, entre otras funciones. Actualmente el Consejo de Administracion esta
compuesto por cinco miembros.

El Comité de Inversiones es el organismo responsable de establecer las estrategias y
lineamientos de inversion de cada fondo de inversiébn administrado, asi como las
politicas, procedimientos, y controles que permitan dar seguimiento a que cada
Administrador de Fondo ejecute debidamente las decisiones de inversion. Dentro de las
principales funciones se encuentra analizar y aprobar las propuestas de inversion
presentadas, evaluar y aprobar el monto o porcentaje de los dividendos que seran
distribuidos a los aportantes y aprobar las propuestas de modificacion a la politica de
inversion. El Comité de Inversiones de cada fondo de inversion debera estar conformado
por un nimero impar de al menos tres miembros. Asimismo, el Administrador del Fondo
sera miembro del Comité, con voz, pero sin derecho a voto.

El Comité de Riesgos es responsable de asistir al Consejo de Administracion en el
cumplimiento de sus responsabilidades en relacion con la gestion de riesgos. Dentro de
sus principales funciones se encuentra revisar y evaluar la integridad y adecuacion de la
funcién de gestién de riesgos de la Administradora, revisar la adecuacién del capital
econdmico y regulatorio, valorar sistematicamente la estrategia y politicas generales de
riesgo, asi como los potenciales impactos de estos riesgos respecto a la solvencia de la
entidad. Ademas, debe analizar y evaluar los sistemas y herramientas de identificacién y
control de riesgos, y formular iniciativas de mejora sobre la infraestructura y los sistemas
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internos de control. El Comité de Riesgos debera estar compuesto por un nimero impar
de al menos tres miembros externos del Consejo de Administracion. Asimismo, el
Gerente de Riesgos debera participar en el Comité, con voz, pero sin derecho a voto.

El Comité de Auditoria y Cumplimiento Regulatorio es la instancia responsable de asistir
al Consejo de Administracion en la evaluacion de los procedimientos contables y de
control interno, asi como en las obligaciones de cumplimiento regulatorio y revision del
ambiente de control de la Administradora. Entre otras funciones, este Comité debe
evaluar los servicios del auditor externo de cuentas, incluyendo la efectividad y calidad
de éstos, verificar que la alta gerencia tiene en cuenta las recomendaciones del auditor
externo, tener acceso a toda la informacion financiera y velar porque los criterios
contables vigentes se apliquen adecuadamente en la elaboracion de los estados
financieros. Ademas, debe evaluar el sistema de control interno de la Administradora,
velar por laindependencia y eficacia de la funcién de auditoria interna y dar seguimiento
periodico del grado de cumplimiento del Manual de Normas Internas de Conducta y la
eficacia de la linea de denuncias anénimas. EI Comité de Auditoria y Cumplimiento
Regulatorio deberé estar compuesto por un nimero impar de al menos tres miembros
externos del Consejo de Administracion.

El Comité de Nombramientos y Remuneraciones es responsable de proponer y revisar
los perfiles y criterios que se deben seguir para la composicién del Consejo, asi como
evaluar las competencias, conocimientos y experiencia de los candidatos propuestos.
Asimismo, debe proponer los criterios por los cuales la Administradora contrata y
remunera a los miembros de la alta gerencia, revisar periédicamente los programas de
remuneracion e informar al Consejo aquellos casos de miembros que puedan afectar
negativamente el funcionamiento de este o lareputacion de la Administradora. El Comité
de Nombramientos y Remuneraciones debera estar compuesto por un nimero impar de
al menos tres miembros externos del Consejo de Administracion.

El Gerente General es el ejecutivo principal de la Administradora y es el responsable de
dirigir, planificary evaluar las actividades de AFl Interval, asegurando el logro de objetivos
y atendiendo a los lineamientos del Consejo de Administracion. Ademas, debe velar
porque la informacion financiera y contable sea veraz y se encuentre apegada a las
normativas vigentes, liderar el proceso de aprobacion de los fondos de inversion ante la
Superintendencia del Mercado de Valores y someter ante el Consejo de Administracion
parasu aprobacion, el presupuesto de la Administradora, los estados financieros, informe
de gobierno corporativo, asi como los planes de negocios y los cambios estructurales
organizacionales. Adicionalmente, es responsable de velar porque se implemente la
gestion integral de riesgos y un ambiente de control conforme a las disposiciones del
Consejo de Administracion y regulaciones vigentes, analizar los resultados financieros
obtenidos por las unidades de negocios y velar por la implementacién de las medidas
correctivas resultantes de las auditorias internas, externas y de inspecciones de entidades
supervisoras.

El Administrador de Fondos de Inversion es el encargado de gestionar y coordinar las
actividades de inversion tanto de la Administradora como de los fondos de inversion, en
el marco de la normativa vigente y el reglamento interno de cada fondo. Dentro de sus
principales funciones se encuentran velar por el cumplimiento de las politicas
establecidas por el Comité de Riesgos y el Comité de Inversiones, cumplir con las
decisiones establecidas por este ultimo, evaluar y efectuar seguimiento de los activos
propiedad de los fondos de inversion, conocer los resultados de los estudios de
factibilidad de los proyectos en cartera, liderar el proceso de estructuracion de los fondos
y, evaluar y proponer nuevas opciones de inversion para los fondos administrados.

El subdirector de Inversiones es el responsable de apoyar al Administrador de Fondos
en la gestiéon del portafolio de cada uno de los fondos administrados por la Sociedad,
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enfocandose en evaluar y analizar las oportunidades de inversion, asi como dar
seguimiento al comportamiento de las inversiones dentro de cada uno de los fondos
administrados.

El Ejecutivo de Control Interno es el encargado de verificar que las personas que
desempefian funciones en la Administradora implementen y ejecuten las politicas,
procedimientos y controles internos aprobados por el Consejo de Administracion, de
manera que se desarrollen las operaciones de manera eficiente y con apego estricto a las
disposiciones legales, reglamentarias y normativas. Adicionalmente, debe monitorear
todas las comunicaciones con la Superintendencia del Mercado de Valores, elaborar
mensualmente un calendario de los reportes periddicos que deben ser remitidos al
regulador y elaborar y ejecutar anualmente el plan de auditoria interna. El Ejecutivo de
Control Interno debe desempefiar sus funciones con independencia y neutralidad
respecto de cualquier otra actividad en la Administradora.

El Gerente de Inversiones es responsable de evaluar la factibilidad financiera de las
distintas oportunidades de inversidon que se presentan para cada uno de los fondos
administrados por la Sociedad, asi como dar seguimiento al desempefio financiero de
las inversiones del fondo.

El Gerente de Legal y Cumplimiento, que también funge como Oficial de Cumplimiento,
es el responsable de implementar y dar seguimiento a las politicas y procedimientos
respecto ala prevencion de lavado de activos, financiamiento al terrorismo y proliferacion
de armas de destruccidn masiva. Asimismo, debe elaborar, promover y velar por el
cumplimiento del programa anual de capacitacién para la prevencién y control del
lavado de activos, financiamiento al terrorismo y proliferacion de armas de destruccién
masiva, asi como formular las estrategias de la entidad para establecer los controles
necesarios con base al grado de exposicién de riesgo en los temas antes mencionados.
Adicionalmente, a solicitud del Administrador de Fondo, debe analizar los riesgos de
indole legal de las transacciones evaluadas por cuenta de los fondos administrados.

El Subgerente de Legal y cumplimiento es el responsable de apoyar al Gerente Legal y
Cumplimiento/Oficial de Cumplimiento en el seguimiento de las politicas y
procedimientos respecto a la prevencion de lavado de activos, financiamiento al
terrorismo y proliferacion de armas de destruccion masiva. Ademas, en caso de
requerirse, brinda apoyo en el andlisis de ciertos aspectos de las inversiones a realizarse
por cuenta de los fondos administrados y de la confeccidn y/o revision de la
documentacion legal requerida.

El Subgerente de Contabilidad es el encargado de administrar y custodiar los recursos
financieros de la Administradora, asegurandose de la correcta realizacion de los cierres
contables y presentacion de los estados financieros. Adicionalmente, entre otras
funciones, debe garantizar que todas las transacciones efectuadas dentro del proceso
estén registradas en los sistemas correspondientes, mantener un adecuado control del
sistema interno contable e informar al Gerente General de los ingresos percibidos y
gastos realizados por la Administradora.

El Subgerente de Operaciones es responsable de ejecutar las operaciones de back office
de los fondos de inversion, asi como de los procesos administrativos de la
Administradora. Asimismo, debe velar por el buen funcionamiento del Sistema de
Fondos de Inversion, validar en el sistema los procesos del ciclo de vida de los fondos de
inversion, realizar la valoracion de los activos que componen los portafolios de inversion
y monitorear que las funciones de la unidad se ejecuten de manera eficiente y tomar
acciones correctivas en caso de inconsistencias.

El Gerente de Riesgos es el responsable de dirigir las actividades referentes a la gestiéon
integral de riesgos a los que se encuentran expuestos la Administradoray los fondos que
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administra. Ademés, entre otras funciones, debe implementar y asegurar el cumplimiento
de las politicas, limites y procedimientos definidos por el Comité de Riesgos, analizar las
pérdidas potenciales mediante andlisis de escenarios y pruebas de estrés ante
situaciones de crisis en los mercados y medir los riesgos de mercado, liquidez, crédito y
contraparte de acuerdo con las metodologias aprobadas.

El Encargado de Tecnologia y Ciberseguridad es responsable de administrar y velar por
el 6ptimo funcionamiento de la plataforma tecnoldgica de la Administradora, apoyando
en la planificacion, desarrollo e implementacion de las actividades relacionadas con
procesamiento de datos, soporte técnico, conectividad y equipos. Asimismo, debe velar
por la disponibilidad de las aplicaciones, bases de datos y sistemas en general, ejecutar
los respaldos de la data critica y dar mantenimiento a la red de datos, telecomunicaciones
y telefonia.

Durante 2023 y 2024 se observaron cambios en la Gerencia de Riesgos.

Feller Rate considera que AFI Interval posee una adecuada estructura para la correcta
gestion de los recursos que administrarg, estando alineada con las disposiciones
normativas actuales. Actualmente la Administradora no tiene fondos operativos.

FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CALIFICACION

De acuerdo con lo sefialado en el reglamento interno del Fondo, en adicién a los criterios
establecidos para la seleccién de las inversiones, la Administradora asume el
compromiso de adquirir por parte del Fondo, activos inmobiliarios y activos financieros
cuyos propietarios cuenten con una solvencia moral probada, no apoyando actividades
que estén fuera de los limites de la ley y respetando la ética e integridad empresarial.

No se aprecian riesgos directos significativos en la Administradora a nivel ambiental o
social. El riesgo de gobernanza es el mas relevante dada su actividad. Para mitigar estos
riesgos, la administradora cuenta con un Consejo de Administracion, Comité de Riesgo
y variadas politicas de conflictos de interés, ética, valorizacién, manejo de informacién,
entre otras.

POLITICAS DE EVALUACION DE INVERSIONES Y CONSTRUCCION DE
PORTFOLIOS

El Reglamento del Comité de Inversiones establece las directrices del Comité de
Inversiones, las reglas béasicas de su organizacién y funcionamiento, y las normas de
conducta de sus miembros.

El Reglamento sefiala que el Comité de Inversiones es el responsable de establecer las
estrategias y lineamientos de inversién de cada fondo de inversién administrado por AFl
Interval, asi como de las politicas, procedimientos y controles para dar seguimiento a que
el Administrador de Fondos de Inversidon ejecute debidamente las decisiones de
inversion. Ademas, es responsable de monitorear las condiciones de mercado.

Por otra parte, la sociedad administradora podra constituir un indeterminado nimero de
comités de inversiones, dependiendo de la naturaleza de los fondos de inversion
administrados. Ademas, en casos en los que se requieran conocimientos y criterios
especializados, el Comité de Inversiones podra requerir la opinion de profesionales
especializados, quienes podran participar en las reuniones de los comités con voz, pero
sin derecho a voto.

Adicionalmente, AFl Interval cuenta con un Manual de Politicas, Procedimientos y Control
Interno, el cual tiene como objetivo definir los lineamientos y controles para mitigar los
riesgos inherentes a los procesos administrativos, operativos y de inversion. En particular,
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para la estructuracion de los portafolios de inversion de los fondos de desarrollos de
sociedades y fondos inmobiliarios, el manual establece el siguiente procedimiento:

= El Administrador de Fondos de Inversién buscara e identificara oportunidades de
inversion que se encuentren alineadas a los objetivos de los fondos de inversion.

= Una vez identificada la oportunidad, el Administrador de Fondos de Inversidn
procedera con su evaluacion tomando en consideracion los siguientes criterios: (i)
rentabilidad esperada, (ii) riesgo crediticio, (iii) colaterales, (iv) riesgos legales y de
cumplimiento, (v) riesgos de mercado o ambientes competitivos, (vi) liquidez o
mercado secundario de la inversion, (vii) metodologia de valoracion de la inversion
de acuerdo con las normativas vigentes, entre otros.

= Encaso de encontrar la oportunidad viable, se presentard la transaccién en el Comité
de Inversiones del fondo correspondiente, para su aprobacion o rechazo.

= En caso de ser aprobada, el Comité de Inversiones instruird al Administrador de
Fondos de Inversion y los representantes de la Administradora que apliquen a
suscribir la documentacién necesaria para ejecutar el cierre de lainversion por cuenta
del fondo.

= El Administrador de Fondos de Inversién podra solicitar la asistencia del Gerente de
Legal y Cumplimiento/Oficial de Cumplimiento en la confeccién o revisién de la
documentacién requerida para ejecutar el cierre de la inversion.

El Administrador de Fondos de Inversién sera el principal responsable de monitorear el
desempefio de las inversiones, debiendo reportar periédicamente al Comité de
Inversiones el estatus de las inversiones. Asimismo, el Subgerente de Riesgos se enfocara
en monitorear cualquier incumplimiento a los limites de inversiéon establecidos en los
reglamentos internos.

Adicionalmente, el manual sefiala que la Administradora actuara en el mejor interés de
cada fondo de inversibn e implementara mecanismos de informacion contable
independiente tanto para las operaciones realizadas con su propio patrimonio como
para aquellas realizadas con el patrimonio de cada fondo de inversién que administre.

En particular para el Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Interval |, los criterios que
evaluard el Comité de Inversiones para la seleccion de activos inmobiliarios son:
ubicacion, estado juridico del inmueble, estado de la infraestructura, ocupacion, estudios
de mercado, factibilidad u otros que permitan analizar la rentabilidad y caracteristicas de
los activos inmobiliarios, entre otros.

Para la adquisicion de derechos de usufructo, concesiones administrativas sobre bienes
inmuebles y opciones de compra, se evaluara todo lo anterior, asi como las condiciones
contractuales y legales con la finalidad de constatar la viabilidad de la transaccion y el
cumplimiento con la normativa vigente.

Ademas, para la evaluacion de los inquilinos se establecen criterios minimos
diferenciados dependiendo de si es una persona fisica o juridica.

En opinién de Feller Rate, se observan politicas apropiadas para la construccién de
portafolios.
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SISTEMAS DE CONTROL

Consistente con la normativa, la Administradora posee diversos manuales de
funcionamiento y operacion.

Dentro de los manuales a destacar se encuentran:
= Manual de Organizaciény Funciones

= Manual de Contabilidad y Plan de Cuentas, para los Fondos y de la Sociedad
Administradora

= Manual de Politicas, Procedimientos y Control Interno

= Manual Para la Prevencion del Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y
Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva

= Manual de Politicas y Gestidn de Riesgos

= Manual de Normas Internas de Conducta

= Plan de Contingenciay Continuidad del Negocio
= Politica de Conflictos de Intereses

= Reglamentos Internos del Consejo de Administracion y de los Comités de Apoyo
(Nombramientos y Remuneraciones, Auditoria y Cumplimiento Regulatorio, Riesgos
e Inversiones)

De acuerdo con el informe anual de auditoria interna realizado durante 2023 para
evidenciar el cumplimiento de los procesos con las directrices establecidas por el
regulador y la documentacion controlada por la Administradora, se reporta no haber
encontrado hallazgos con peso para valoracién de “No Conformidad”. Ademas, se
visualizan oportunidades de mejora para seguir fortaleciendo los procesos, politicas y
manuales de la Administradora.

VALORIZACION DE INVERSIONES

La valorizacion de las inversiones de los fondos administrados se realizard de acuerdo
con la normativa vigente entregada por la Superintendencia del Mercado de Valores, y
por lo sefialado en cada reglamento interno de los fondos que gestione.

La valoracion de las inversiones de los instrumentos financieros del Fondo se realizara
conforme a la norma que establece los criterios de valorizacidn de las inversiones en
instrumentos financieros adquiridas por los patrimonios autbnomos R-CNV-2014-17-MV,
sus modificaciones, las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y demas
normativas dictadas al efecto por la Superintendencia del Mercado de Valores y la
resolucion R-NE-SIMV-2022-04-MV.

Por otra parte, la valorizacion de los activos inmobiliarios se realizara conforme a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las disposiciones establecidas
por la Superintendencia mediante norma técnica u operativa. En particular, la
metodologia para determinar el valor razonable de los bienes inmuebles sera por medio
de servicios de tasacién, al menos una vez por afio. Las tasaciones deberan ser realizadas
por profesionales o firmas de profesionales que se dediquen a la valorizacion de activos,
debidamente inscritos en el Instituto de Tasadores Dominicanos (ITADO), en el Colegio
Dominicano, de Ingenieros, Arquitectos y Agrimensores (CODIA) o en cualquier otro
gremio oficialmente reconocido.




FellerRate

FONDO DE INVERSION CERRADO
INMOBILIARIO INTERVAL |

INFORME DE CALIFICACION —JULIO 2024

Los derechos de usufructo, concesiones administrativas y las opciones de compra sobre
bienes inmuebles seran valoradas con lo establecido en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

POLITICAS SOBRE CONFLICTOS DE INTERES

AFI Interval cuenta con un Manual de Normas Internas de Conducta y una Politica de
Conflictos de Intereses, los cuales contemplan, entre otros temas, reglas que impiden el
flujo indebido de informacion privilegiada, manejo de conflicto de interés, mecanismos
de informacién sobre las operaciones en el Mercado de Valores realizadas por los
empleados de la Administradora y régimen interno de sanciones.

Asimismo, el Manual establece que los colaboradores deben actuar de acuerdo con lo
siguiente:

= Evitar cualquier conducta que pueda dafiar a la Administradora, a sus miembros,
estructura o reputacion.

= Conducirse legal y honestamente.

= Priorizar los intereses de la entidad por sobre los intereses personales o de otra
indole.

Ademas, el documento sefiala principios éticos basicos que deben regir el desarrollo
del trabajo de los colaboradores:

= Cumplimiento de las leyes, normas y regulaciones aplicables: en la Administradora,
el cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables nunca debe comprometerse.
Ademaés, deberdn mantener en todo momento una conducta profesional, imparcial
y honesta, conforme con los valores éticos de la entidad.

= Responsabilidad: los colaboradores, en el desempefio de sus funciones, utilizaran su
més alta capacidad técnica y profesional. Asimismo, cumplirdn con la normativa
externa e interna, los limites establecidos y promoveran el espiritu de trabajo en
equipo, respeto, lealtad y transparencia.

= Fomento al respeto y a la no discriminacion: la Administradora respeta la dignidad
personal, privacidad y derechos personales de cada colaborador y esta
comprometida a mantener un lugar de trabajo en el cual no existan situaciones de
discriminacion.

= Lealtad: obrar de manera integra, honesta y objetiva mediante el cumplimiento de
los reglamentos, el suministro de informacion clara, precisa y objetiva, con respecto
alos intereses de cada cliente y demés consumidores financieros.

= Profesionalidad: dar la mejor solucion ante las necesidades de los clientes,
identificando de manera correcta la misma para ofrecer el trato adecuado. Ademas,
se debe otorgar igual tratamiento a los inversionistas que se encuentren en las
mismas condiciones obijetivas.

= Reserva y confidencialidad: guardar secreto profesional respecto a datos o
informacién no publicos que obtengan como consecuencia del ejercicio de su
actividad profesional, ya sea de clientes o interacciones internas o externas.

En cuanto al manejo de conflictos de interés, la Administradora establece que existe tal
conflicto cuando se precise un riesgo sustancial de que el cumplimiento del deber de
lealtad de la entidad hacia su cliente se vea afectado por el interés personal del
colaborador o sus clientes y relacionados. De esta manera, los colaboradores deberan
evitar situaciones que puedan suponer un conflicto entre sus intereses personales y los
de la entidad. Asimismo, deben actuar, en todo momento, de tal forma que los intereses
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fijados de manera particular, sus familiares y vinculados a ellos, no se antepongan ante
los de la Administradora y de sus clientes. Adicionalmente, de existir conflictos entre
clientes, se evitara favorecer a cualquiera de ellos en perjuicio del otro. Finalmente, en
caso de identificar algun conflicto de interés, debera ser informado al Oficial de
Cumplimiento/Gerente de Legal y Cumplimiento y al Gerente General para su
evaluacion vy, posteriormente, elevarlo al Comité de Auditoria y Cumplimiento
Regulatorio para determinar el plan de accibn que corresponda y su respectiva
resolucion.

Respecto al manejo de informacion confidencial, privilegiada y reservada, el Manual
sefala que, a menos que lo exija la ley o lo autorice el Consejo de Administracion, los
colaboradores no revelaran dicha informacion ni permitiran su divulgacion, subsistiendo
esta obligacion una vez extinguida la relacion laboral. Asimismo, en caso de que clientes,
proveedores y relacionados compartan informacion confidencial con AFl Interval, dicha
informacion recibird el mismo trato y cuidado que recibe la informacion confidencial
propia de la Administradora. De esta manera, para proteger la informacién en poder de
la entidad, se espera que el colaborador:

= Adopte medidas que garanticen la proteccion integral de aquellos documentos
relacionados con sus funciones y eviten su uso o divulgacion indebida.

= Utilice o comparta informacion para el propésito que fue recabaday Gnicamente con
el personal autorizado, absteniéndose de hacer uso de esta para beneficios propio.

= Protejael acceso alas areas de trabajo y equipos, y evite comunicar asuntos delicados
en lugares publicos o en sistemas y medios electrénicos no seguros.

= Exija, a quienes corresponda, a las empresas que presten servicios a AFI Interval la
proteccion integral de la informacién confidencial.

En opinién de Feller Rate, el marco legal y las normas internas de la Administradora,
implican una adecuada guia y establece controles suficientes para evitar y manejar los
eventuales conflictos de interés que pueden surgir respecto de la gestion de fondos.

PROPIEDAD

Propietarios con amplia experiencia en los sectores comercio,
financiero, inmobiliario, manufactura y energia de Republica
Dominicana

AFI Interval Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. es propiedad en un
99,99% de José Miguel Gonzélez Cuadra, mientras que el porcentaje restante
corresponde a Rafael Medina Quifiones. La Administradora 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.

Dada la reciente constitucién, AFl Interval no cuenta con ingresos operativos. De acuerdo
con los estados financieros auditados, al cierre de diciembre 2023 la Administradora
registré gastos operativos por RD$59,1 millones, superior a los RD27,6 millones
reflejados al cierre de 2022, asociado principalmente al fortalecimiento de su estructura
organizacional, mas meses de operacion en relacion con el periodo anterior, entre otros.
Por otra parte, los ingresos financieros netos se situaron en RD$168,7 millones, superior
alos RD$30,9 millones registrados en 2022, explicado principalmente por cambios en el
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valor del portafolio de inversiones. Con todo, AFI Interval reflejé una utilidad en 2023 de
RD$110 millones, superior a la utilidad de RD$3,2 millones obtenida en 2022.

Durante el afio 2024, los gastos disminuyeron un 4,2% en mayo 2024 con respecto a
mayo 2023, situdndose en RD$ 30,7 millones. Por su parte, los ingresos financieros
alcanzaron los RD$ 13,7 millones, superior a los registrado en mayo 2023 (RD$ 13,0
millones). Con todo, la ganancia neta a mayo 2024 fue de RD$16,3 millones,
disminuyendo un 75,7% con relacién al mismo periodo afio anterior, debido a una menor
cantidad de ingresos financieros netos.

De acuerdo con el Reglamento de Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion
(R-CNMV-2019-28-MV), la Administradora constituira una Garantia por Riesgo de
Gestion, mediante una pdéliza de seguro en favor y en beneficio de los fondos de
inversion. El minimo actual es el mayor entre RD$5 millones o un 1% sobre los activos
administrados.

AMPLIA TRAYECTORIA DE SUS ACCIONISTAS CONTROLADORES

El principal accionista de AFI Interval posee una amplia trayectoria en los sectores
comercio, financiero, energia, manufactura e inmobiliario.

En el sector comercio, a través de Centro Cuesta Nacional (CCN), grupo empresarial que
se enfoca en la industria de venta al detalle, participa en nueve formatos de negocios:
Supermercados Nacional, Jumbo, Jumbo Express, Casa Cuesta, Ferreteria Cuesta,
Juguetdn, Cuesta Libros, Bebemundo y La Bodega.

En el sector de energia, mantiene participacién en Energia de las Américas (Enerla),
gestor de activos que opera en América Latina a través de inversiones con propdésito en
energia limpia de fuentes renovables. Sus dos principales activos corresponde a:
Energas, empresa dominicana que genera energia eléctrica en San Pedro de Macoris,
con una capacidad instalada de mas de 300 MW, y Energia Natural Dominicana
(Enadom), empresa formada por Energas y AES Dominicana, orientada a la
comercializacion de gas natural licuado en Republica Dominicanay el Caribe.

En la industria manufacturera, mantienen participacion en Industria Dominicana de
Alimentos (Indal) e Industria Carnica Nacional (Incarna), empresas que se dedican a la
produccién de productos carnicos en la Republica Dominicana.

En el sector inmobiliario mantienen inversiones en Megacentro y Agora Mall.

Finalmente, en la industria financiera cuenta con participacién en Administradora de
Fondos de Pensiones JIMMB BDI, S.A. y Titulos y Valores, S.A. (TIVALSA), puesto de bolsa
fundada en 2013, que al cierre de 2023 mantenia RD$23.065 millones en activos y
obteniendo un resultado neto de RD$1.007 millones en dicho periodo.

IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA GESTION DE FONDOS

La Administradora mantiene registrado ante la Superintendencia del Mercado de
Valores, sin inicio de operaciones, el Fondo de Inversién Cerrado de Desarrollo Interval |
y el Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Interval I.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com
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07-Sep-2023 15-May-2024 26-Jul-24

Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N)

NOMENCLATURA

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

CATEGORIAS DE RIESGQO CREDITO:

= AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumpliran con sus objetivos de inversion.

= (Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+ 0 -: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (mas) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N)

EQUIPO DE ANALISIS:
= Camila Uribe - Analista principal

La opinion de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada
al emisor, sino que se basa en Informacién pablica disponible y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacién de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinién independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos.
La informacién presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza
la exactitud o integridad de la informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com KK




