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Feller Rate mantiene en "BBBfa (N)" las cuotas del Fondo
Cerrado de Desarrollo Altio III.

29 JULY 2025 -  SANTO DOMINGO, REP. DOMINICANA

Feller Rate ratificó en “BBBfa (N)” las cuotas del Fondo Cerrado de Desarrollo ALTIO III.

El Fondo tiene como objetivo la generación de ingresos y la apreciación de capital a largo
plazo a través de la inversión en valores representativos de capital o valores
representativos de deuda que no se encuentren inscritos en el Registro del Mercado de
Valores (RMV), para el desarrollo de sociedades, entidades, proyectos, infraestructuras,
consorcios, fideicomisos y entidades sin fines de lucro (Vehículos Objeto de Inversión)
constituidos en el país o en el extranjero, que estén domiciliadas en la Republica
Dominicana.

La calificación “BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo se sustenta en una cartera en
proceso de formación. Asimismo, incorpora que es gestionado por una administradora
con un alto nivel de estructuras y políticas para la administración de fondos, con
completos manuales de funcionamiento y un equipo de profesionales con conocimiento
del mercado financiero, y que pertenece a un importante grupo económico de República
Dominicana. En contrapartida, la calificación se sustenta en una baja liquidez de cartera,
la larga duración del Fondo, una industria de fondos en vías de consolidación en
República Dominicana y la volatilidad de tasas de mercado que puede impactar el valor
de los activos.

El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo con menos de 36 meses de funcionamiento.

El Fondo es manejado por ALTIO Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A.
(en lo adelante la “Administradora”), la cual tuvo un alza de calificación a “AAaf” otorgada
por Feller Rate. Actualmente gestiona nueve fondos de inversión. La Administradora es
controlada, mayormente, por Grupo Rizek, Inc.

El Fondo contempla una emisión total de US$250 millones, equivalentes a 250.000
cuotas, con un valor nominal inicial de US$1.000 cada una, distribuida en múltiples
tramos, donde cada monto es determinado en el respectivo aviso de colocación
primaria.

El Fondo inició la colocación de sus cuotas en junio de 2024. Al cierre de mayo 2025,
mantenía 35.036 cuotas colocadas, representando un 14,0% de su programa de
emisión, a través de las colocaciones del primer y segundo tramo.

A la misma fecha, el Fondo gestionó un patrimonio total de US$60,3 millones, siendo un
fondo mediano para su Administradora y pequeño para el segmento de fondos cerrados
de desarrollos de sociedades en dólares, representando un 6,9% y un 3,8%,
respectivamente.

En junio de 2024 el Fondo inició la fase operativa, contando con un período de 3 años
para estar completamente adecuado a la política de inversión. Al cierre de mayo 2025, el
activo del Fondo estuvo compuesto por acciones privadas (99,4%), certificados
financieros (0,5%) y cuentas bancarias (0,1%).

A la misma fecha, un 99,4% del portafolio estaba invertido en valores representativos de
capital de vehículos objeto de inversión.

Durante el período analizado, el Fondo exhibió una baja diversificación, tanto por emisor
como por industria. No obstante, se espera que el Fondo cuente con una moderada
diversificación en el mediano plazo, ya que su reglamento interno le permite invertir
hasta un 50% de su portafolio en un mismo vehículo objeto de inversión.

El tipo de orientación del Fondo implica una baja liquidez de sus inversiones objetivo,
dado que éstas no tienen un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo
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está dada por el porcentaje de activos invertidos en certificados financieros de entidades
bancarias nacionales y lo mantenido en caja.

Durante el período analizado, el Fondo no mantuvo pasivos financieros. Al cierre de
mayo 2025, los pasivos del Fondo representaban un 2,8% del patrimonio, que
correspondían a comisiones por pagar y otros pasivos.

Según la metodología de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento
para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante, desde inicio de
operaciones en junio 2024 hasta el cierre de mayo 2025 la rentabilidad acumulada fue
de 72,2%.

El Fondo tiene una duración establecida de 15 años a partir de la fecha de emisión de las
cuotas de participación, por lo que su término es en junio de 2039. El plazo del Fondo es
largo, pero consistente con su objetivo de inversión y estrategia de invertir en vehículos
con potencial de crecimiento.

Durante los últimos años, a consecuencia de la pandemia en el mundo y su impacto en
la economía, sumado a conflictos bélicos, se evidenció una mayor inflación a nivel global,
que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando
la volatilidadde instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando en el valor de
los activos. Durante los últimos dos años se ha continuado observando una alta
volatilidad en las tasas de interés de largo plazo y corto plazo, aunque estas últimas han
estado volviendo a la normalidad en los últimos meses. Por su parte, el tipo de cambio
mantiene una volatilidad superior a su promedio histórico, exacerbada en abril producto
de la coyuntura internacional, afectando el valor de activos locales y el retorno de
algunos fondos de la industria. Por otra parte, la inflación local ha vuelto al rango meta,
permitiendo una desescalada de la tasa de política monetaria. Con todo, la evolución de
las variables descritas anteriormente podría verse afectada por la coyuntura
internacional arancelaria impulsada por EE. UU. y cómo responda China, Europa y el
resto del mundo y por cómo la inflación y el sector real se vea afectado por estas
políticas proteccionistas. Lo que, sumado al agravamiento de los conflictos bélicos
internacionales, nos llevan a un escenario incierto.Feller Rate continuará monitoreando
la evolución de estas variables y cómo afectarán los retornos de los fondos y sus
decisiones de inversión.
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