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Declaracion de Responsabilidad

El presente documento contiene informacion veraz y suficiente respecto a la administracion del
Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel V, durante el afo 2025. El firmante se hace
responsable por los dafos que pueda generar la falta de veracidad o insuficiencia del contenido
de la presente Memoria, dentro del ambito de su competencia, de acuerdo a la normativa del

Mercado de Valores de la Republica Dominicana.

T Cj 7 é
(e (venzalez

Teresa Estela Gonzalez Pérez
Administradora del Fondo
Republica Dominicana, 14 de mayo de 2026




Mensaje de la Administracion

Con mucho agrado, les presentamos la memoria anual del Fondo de Inversion Cerrado
Inmobiliario Excel V y sus resultados durante el afio 2025. EI Fondo cerrd el afio con un
patrimonio de USD$9,999.95, correspondiente a 1 aportante y un valor de la cuota de
RD$99.999500.

Desde el inicio de sus operaciones el 26 de diciembre de 2025. El 100.00% del portafolio de
inversion se encuentra colocado en cuentas de ahorros. De cara al 2026, nuestra gestion se
encuentra plenamente volcada en el proceso estratégico de fusion, en el cual este Fondo actuara
como entidad absorbente. Este hito estratégico nos permitird incorporar activos reales vy
financieros de alta calidad, garantizando la eficiencia operativa en la gestion y dinamizando el

plan de adquisiciones.

Nuestro enfoque prioritario para 2026 es materializar la fusion, reafirmando el compromiso con la
preservacion de capital y la solidez institucional que nuestros inversionistas esperan, trabajando
con compromiso para dar cumplimiento a la politica de inversion del Fondo, guiados por criterios

de solidez, prudencia y generacion de valor a largo plazo.

Nuestro objetivo es seguir fortaleciendo la posicion del Fondo como un vehiculo eficiente de
preservacion y crecimiento del capital, contribuyendo al mismo tiempo al desarrollo de la
economia nacional mediante inversiones productivas, y apoyando la conformacion de patrimonio

para nuestros aportantes.

Expresamos nuestro agradecimiento por la confianza recibida y reiteramos nuestro compromiso

de seguir a su disposicion.

iSigamos avanzando juntos!
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1. Acerca del Fondo de Inversiéon Cerrado Inmobiliario Excel V

El Fondo es un patrimonio auténomo e independiente del patrimonio de la Sociedad Administradora
y de los demas fondos que ésta administra, registrado ante la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Republica Dominicana bajo el nimero SIVFIC-094. El Fondo invierte sus recursos en
inmuebles con la finalidad de obtener rentabilidad a corto plazo producto de su arrendamiento o
venta, 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, por tanto, estan dispuestos a asumir por su participacion indirecta
en el mercado inmobiliario, los riesgos inherentes a este mercado. Del mismo modo, este es un
Fondo dirigido a inversionistas gue no requieren liquidez inmediata, ni un ingreso periddico fijo.

1.1 Datos Generales del Fondo

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

Denominacién
RNC
Objetivo del Fondo

Plazo de duracién del Fondo

Registro en el Mercado de Valores

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
2025

Cantidad de Cuotas Emitidas al
31/12/25

Monto Portafolio de inversiones al
cierre de diciembre 2025

1-33-54807-2

El objeto del Fondo es generar ingresos periddicos a corto
plazo a través de la venta, alquiler o arrendamiento de sus
inmuebles, asi como ganancias de capital a largo plazo
mediante la generacion de plusvalias, invirtiendo en inmuebles
orientados a cualguier sector econdmico, a excepcion de las
viviendas, lo que se traduce en un fondo de riesgo medio.

Quince (15) anos contados a partir de la fecha de la primera
emisién, es decir el 26 de diciembre de 2040.

No. SIVFIC-094, en virtud de la aprobacion otorgada por la
Superintendencia del Mercado de Valores mediante la primera
resolucion de fecha 25 de septiembre de 2025, R-SIMV-2025-
35-FI

No.: BV2511-CPO0O56, de fecha 17 de noviembre de 2025.

Dolares estadounidenses.
USD$100,000,000.00
1,000,000

UsSD$100.00

USD$99.999500

100

USD$10,000.00
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Calificacion de Riesgo del Fondo BBBfa (N), la calificacion responde a que el fondo sera
gestionado por una administradora con un alto nivel de
estructuras y politicas para la gestion de fondos, que posee
completos y detallados manuales de politicas y procedimientos
para un correcto manejo de recursos de terceros.
Adicionalmente, se espera gue tenga una buena capacidad de
generacion de flujos. En contrapartida, la calificacion se sustenta
en la baja diversificacion esperada, en la exposicion al negocio
inmobiliario, el moderado nivel de endeudamiento permitido,
una industria de fondos en vias de consolidacion en Republica
Dominicana vy 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.
Sociedad Administradora del Fondo

Numero de Registro (RMV): SVAF-001 | RNC: 1-30-08800-4
Direccion: Westpark, Av. Tiradentes No. 32, esg. Av. Gustavo
Mejia Ricart y calle Fantino Falco, Ensanche Naco, Sto. Dgo.,,
Rep. Dom. | Teléfono: (809)262-4000 | www.excel.com.do

Depdsito Centralizado de Valores
Numero de registro (RMV): CVDCV-001 | RNC: 1-30-03478-8
Direccion: Calle Rafael Augusto Sanchez No. 86, esquina Freddy
Prestol Castillo, Roble Corporate Center, Ensanche Piantini, Sto.
Dgo., Rep. Dom. | Teléfono: (809) 227-0100

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

Agente de Colocacioén de las cuotas
Numero de Registro (RMV): SVPB-002 | RNC: 1-01-89257-9
Direccion: Westpark, Av. Tiradentes No0.32, esq. Av. Gustavo
Mejia Ricart y calle Fantino Falco, Ensanche Naco, Sto. Dgo,,

Rep. Dom. | Teléfono: (809)262-4000
Auditores Externos

Numero de Registro (RMV): SVAE-001 | RNC: 1-01-02591-3
Direccion: Av. Winston Churchill, Torre Acropolis, Suite 1500,
Piantini, Sto. Dgo., Rep. Dom. | Teléfono: (809) 566-9161

1.2 Objeto de inversion y politica de inversiéon del Fondo

El objeto del Fondo es generar ingresos periddicos a corto plazo a través de la venta, alquiler o
arrendamiento de sus inmuebles, asi como ganancias de capital a largo plazo mediante la generacidn
de plusvalias, invirtiendo en inmuebles orientados a cualquier sector econdmico, a excepcidon de
viviendas.

1.3 Comité de Inversiones

Al 31 de diciembre 2025 el Comité de Inversiones estaba integrado por los sefiores
, Presidente; ., Vicepresidente; , Secretaria; vy
, Administradora del Fondo, cuyos antecedentes profesionales son los
siguientes:
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| B

Loraine Yaffet Banahi Teresa
Cruz Sanchez Tavérez Gonzélez

* Loraine Cruz Acosta, Maestria en Economia y Postgrado en Macroeconomia Aplicada de la
Pontificia Universidad Catodlica de Chile e Ingeniero Civil de la Universidad Nacional Pedro
Henriquez Urefa. Experiencia en el area financiera y econdmica, con una trayectoria de mas de
20 anos en Codetel (Claro), habiéndose desempenado como Vicepresidente de Operaciones,
Directora de Recursos Humanos, Directora de Tesoreria y Economista Regulatorio. En adicion
se desempennd en el Banco Central de la Republica Dominicana como Coordinadora Técnica del
Departamento Internacional y Jefe de Divisidon 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
desempefna como miembro del Consejo de Administracion de Excel y es miembro de los
Comités de Inversiones de: Fondo de Inversidon Cerrado Inmobiliario Excel I, Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Excel I, Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Velora, Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario Velora I, Fondo de Inversiéon Cerrado Desarrollo Turistico Excel |,
Fondo de Inversidn Abierto Liquidez Excel, Fondo de Inversion Abierto Liquidez-Excel Ddlares,
Fondo de Inversidon Abierto Dindmico Excel y del Fondo de Inversion Abierto Dinamico Excel-
Ddlares.

+  Yaffet Esteban Sanchez Morales, Cuenta con mas de 15 afos de experiencia en el area
financiera y contable incluyendo una trayectoria como director financiero, en compafiias de
combustible, asi como gerente senior de control financiero y gerente de riesgo en el Grupo
Excel. Es licenciado en contabilidad mencién finanzas en Universidad APEC, cuenta con
maestrias en administracion financiera y contabilidad tributaria, asi como una serie de
certificaciones nacionales e internacionales, ademéas posee un curso de Desarrollo Ejecutivo en
Barna Business School. El Sr. Sdnchez no posee vinculos con las personas relacionadas a Excel,
sin embargo, se desempefia como miembro del Comité de Inversiones del Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Excel |, Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel Il, Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario Velora, Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Velora Il, Fondo
de Inversion Cerrado Desarrollo Excel |, Fondo de Inversion Cerrado Desarrollo Turistico Excel |,
Fondo de Inversiéon Abierto Liquidez Excel, Fondo de Inversion Abierto Liquidez-Excel Ddlares,
Fondo de Inversion Abierto Dindmico Excel y del Fondo de Inversion Abierto Dindmico Excel-
Dolares.
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Postgrado en Direccion Financiera de Barna-Eada, Postgrado en
Economia de la Pontificia Universidad Catodlica Madre y Maestra (PUCMM), Postgrado en
Finanzas Corporativas del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC) y Licenciatura en
Administraciéon de Empresas del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Es
egresada del Programa de Alta Direccion Empresarial (PADE) impartido por Barna
Management School. Cuenta con mas de 25 afos de experiencia en el area de finanzas
corporativas, asi como también en banca multiple, mercado bursatil y administracién de
carteras, especializdndose en el drea de proyectos, dentro de importantes instituciones
financieras del mercado dominicano. Su experiencia profesional incluye mas de 17 afos en
Excel, habiéndose desempenado como Gerente de Proyectos, Gerente de Proyectos
Especiales y Directora de Finanzas Corporativas. En su experiencia bancaria destacan las
posiciones de Oficial de Manejo de Riesgo, Gerente de Finanzas de Proyectos, Oficial Banca
Comercial y Gerente Banca Personal en distintas instituciones financieras localizadas en el
pais. También se desempefa como miembro del Consejo de Administracion de Excel
Sociedad Administradora, ocupando la posicion de Vicepresidente-Tesorera, y como
miembro de los Comités de Inversiones de: Fondo de Inversion Abierto Liquidez Excel,
Fondo de Inversion Abierto Liguidez-Excel Ddlares, Fondo de Inversion Abierto Dindmico
Excel y del Fondo de Inversidon Abierto Dinamico Excel-Dodlares.

Con efectividad al 23 de febrero 2026, la Sra. Tavarez fue sustituida por el Sr. Alan Pimentel,
como secretario del comité del presente Fondo.

1.4 Administrador del Fondo

, Licenciada en Administracion de Empresas con un Master en
Gestion de Riesgos vy Tesoreria por la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM).
Cuenta con mas de 10 afios de trayectoria en el sector financiero dominicano, acumulando una
sdlida experiencia en Banca Multiple y Sociedades Administradoras de Fondos de Inversidon
(SAFD. A lo largo de su carrera, se ha especializado en la administracion de portafolios, gestion
de liquidez y ejecucion de estrategias en mesa de dinero y negocios institucionales. La sefiora
Teresa Gonzalez posee la certificacion en administracion de portafolios y fondos de inversién
expedida por la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM) en fecha 29 de junio
del afo 2023.

También es Administradora de los Fondos de Inversion Abiertos Liquidez Excel, Liquidez Excel-
Dolares, Dindmico Excel, Dindmico Excel-Ddélares y de los Fondos de Inversion Cerrados
Inmobiliarios Excel Il, Velora, Velora Il, Excel V, Desarrollo Excel | y Desarrollo Turistico Excel |.

Por motivo de licencia de maternidad de la sefiora Gonzalez, en fecha 3 de diciembre 2025 el
sefor fue designado como suplente temporal del administrador
del fondo hasta el 16 de marzo 2026. El seflor Molina es Licenciado en Gestidén Financiera vy
Auditoria por la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM), con Postgrado en
Finanzas y Mercados Financieros de EUDE Business School (Madrid).
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1.5 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 & Montreal y es contador
pUblico autorizado en Argentina revalidado para Republica Dominicana. Posee gran experiencia en
el area financiera, habiendo desempenado posiciones en Price Waterhouse Coopers, Cerveceria
Nacional Dominicana, Philip Morris Internacional, Svitzer, 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. También funge como Representante
de la Masa de Aportantes del Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Excel |, Fondo de Inversidn

Cerrado Inmobiliario Excel I, el Fondo de Inversion Cerrado Desarrollo Excel |, el Fondo de
Inversion Cerrado Inmobiliario Velora, Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Velora Il y el Fondo
de Inversion Cerrado Desarrollo Turistico Excel |, fondos administrados por la sociedad

administradora desde el afo 2019, 2022, 2024 y 2025, respectivamente.

1.6 Politica de distribucién de dividendos del Fondo.

Los documentos constitutivos del Fondo prevén la distribuciéon total o parcial de las ganancias
liquidas del trimestre, a decisién del Comité de Inversiones. Se entiende por ganancias liquidas,
aquellas provenientes de:

¢ Los alquileres de los bienes inmuebles percibidos; vy,
* Los intereses percibidos por las inversiones financieras.

Deduciendo:

* Los gastos en que el Fondo incurra (segun lo enumerado en el Reglamento Interno); v,
« Los abonos a capital sobre financiamientos tomados segun la politica de endeudamiento
establecida en el Reglamento Interno.

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
qgue conforme el portafolio de inversiones del Fondo, siempre apegado a las disposiciones sobre
mejoras establecidas en el Reglamento Interno, asi como alguna inversidn gue necesite flujos
importantes.

Durante el afio 2025 no se realizaron pagos de dividendos.
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2. Descripcion de las operaciones del Fondo

Durante el afo 2025 no se presentaron inversiones no previstas en la politica de inversion. Sin
embargo, es importante destacar que el Fondo aun se encontraba en el plazo de adecuacioén a su
politica de inversion y diversificacion.

De igual manera, sefalar gue, debido a la baja materialidad de las operaciones del Fondo, desde
el inicid de operaciones el 26 de diciembre 2025, la Superintendencia del Mercado de Valores
(SIMV), a requerimiento de Excel SAFI, otorgd su no objecidn a la no emision de los Estados
Financieros para el periodo 2025.

2.1 Valoracién de Activos

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo mantenia la totalidad de su portafolio en cuentas de ahorros.

2.2 Hechos Relevantes
Entre los hechos mas relevantes del aflo podemos mencionar los siguientes:

° Aviso de colocacidn primaria vy finalizacion periodo de colocacion del primer tramo del
Programa de Emision Unica del Fondo.
. Inicio de Fase Operativa.

° Comision por administracion en 0%.

2.3 Principales partidas de Resultados del Fondo

En virtud de gue el fondo inicid operaciones el 26 de diciembre de 2025 y que la Sociedad
Administradora, desde el inicio de la etapa operativa del Fondo, colocd la Comision por
Administracion en 0%, al cierre del 31 de diciembre no se observan partidas de resultados
relevantes.

2.4 Evoluciéon del valor de la cuota

En el grafico siguiente, se observa la evolucién del valor de la cuota, desde el inicio de
operaciones hasta el 31 de diciembre 2025, la cual inicid en USD$100.00 y termind en
RD$99.999500:

Pago Dividendos
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2.5 Composicion de portafolio

Al cierre del afo 2025, el portafolio de inversiones del Fondo Excel V alcanzd la suma de
USD$10,000.00 y estaba compuesto en un 100% por instrumentos financieros nacionales.

Composicion portafolio de inversion por tipo de
activos

100.00%

mCUENTA DE AHORROS

Composicion portafolio de inversion por sector
econdmico

100.00%

EFINANCIERO

La duracion promedio ponderada del portafolio financiero al 31 de diciembre 2025 fue de O dias.

2.6 Operaciones con contrapartes relacionadas a la Administradora

Durante el afo 2025 el Fondo no realizd operaciones con contrapartes relacionadas a la Sociedad
Administradora.
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2.7 Variables exdgenas que pueden afectar en el futuro significativamente los principales

ingresos o gastos del Fondo.

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

Riego de siniestro

Riesgo por desocupacion

Riesgo por exceso de oferta de
inmuebles en alquiler

Riesgo por concentracion de
inmuebles

Riesgo por concentracion de
inquilinos

Riesgo de administraciéon de los
inmuebles

Riesgo por morosidad

Riesgo de inadecuada
valoracion de los inmuebles

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).

Se refiere a la incapacidad de generar flujos por concepto de
alquiler de los inmuebles del Fondo, lo que impactaria
negativamente su rentabilidad.

Se refiere a que en el mercado inmobiliario exista un exceso de
oferta, lo que puedo implicar una desocupacion total o parcial
de los inmuebles.

Se refiere a que el Fondo cuente sélo con uno 0 muy PoOcos
inmuebles, lo cual lo expone mayormente a pérdidas
sustanciales al presentarse siniestros o desocupacion.

El alquiler de los inmuebles del Fondo a uno o a un grupo
reducido de inquilinos, o a un grupo de inquilinos
concentrados en el mismo sector econdmico vy la posibilidad
de ocurrencia de eventos negativos que afecten directamente
la estabilidad econdmica de dichos inquilinos pudiera implicar
procesos de renegociacion de los contratos de alquiler que
reduzcan los 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 que 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 gue un inguilino incumpla
con los pagos de alquiler a los que estd obligado
contractualmente, con lo cual la sociedad administradora
podrad 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.
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Riesgo por la discrecionalidad
De la Sociedad Administradora
para la compra de los bienes
inmuebles

Riesgos por fluctuacién en el
valor de los inmuebles

Riesgos de tasa de interés y de
precio

Riesgo de liquidez de los bienes
inmuebles

Riesgo del Emisor

Riesgo Cambiario

EXCEL

Este riesgo se refiere a que la gestion de EXCEL en la 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 y variables
gue estan en constante fluctuacidon, y en adicion estan sujetas
a las consideraciones de las entidades que realicen el analisis
de valor.

Los aumentos o disminuciones en las tasas de interés del
mercado afectan directamente el valor de los instrumentos
financieros en los cuales pudiera estar invirtiendo el Fondo.
Existe una relacion inversa entre la tasa de interés y el precio.
La inversion se puede ver afectada si se presentan pérdidas
en el valor del portafolio, afectando directamente los
rendimientos y/o valor de la cuota de los Aportantes.

La inversion en bienes inmuebles implica que al vencimiento
del Fondo, o bien, al momento de su liquidacién anticipada,
exista el riesgo de gue no puedan identificarse a tiempo
compradores de los inmuebles, |0 que pudiese implicar que el
Fondo no pueda liguidar sus activos en el tiempo previsto, o
bien, asumir precios de venta inferiores a los valores de los
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, o que
significaria la transferencia de los activos inmobiliarios
directamente a los aportantes.

Se refiere a la capacidad o percepcion que tiene el mercado
de gue los emisores paguen sus titulos de deuda. Si el emisor
es insolvente, hay una contingencia de pérdida por deterioro
de la estructura financiera del emisor o garantia del titulo vy
gue puede generar disminucion en el valor de la inversion o
en la capacidad de pago.

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

Riesgo operativo

Falta de opciones de inversiéon

Riesgo fiscal

Riesgo Regulatorio

Riesgo Pais

Riesgos legales

Riesgos de Pandemia

EXCEL

Es el riesgo de que la contraparte (con quien negociamos) no
entregue el valor, titulo correspondiente a la transaccién en la
fecha de vencimiento, o bien cuando un vendedor de inmueble
no entregue la posesion del mismo en la fecha acordada
contractualmente.

Corresponde a las pérdidas gue 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 vy
vigilancia en los procesos, negligencia o dolo.

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

Las reformas a nivel fiscal que 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 desempefio de sus operaciones,
o en el valor de sus cuotas en el mercado.

Estd relacionado con las condiciones politicas, econémicas vy
sociales de un pals. La inversion se puede ver afectada si las
condiciones de un pais cambian negativamente generando
disminuciones o pérdidas en los rendimientos del fondo o en el
valor de las cuotas de participacion.

La Sociedad administradora de fondos de inversidn podra
verse obligada a iniciar procesos judiciales en contra de los
arrendatarios por incumplimientos de los contratos de
arrendamiento, y por lo tanto estara expuesta a ser sujeto de
contra demandas, lo que podria afectar el rendimiento
esperado del fondo.

El Fondo se puede ver afectado pues muchos de sus inquilinos
se pueden ver forzados a disminuir sus ingresos y por tanto su
capacidad de pago de sus alquileres. Los efectos a futuro de
una pandemia pueden incluir un ajuste a la baja de los precios
de alquiler de los inmuebles en el mercado local v una posible
disminucién de la cantidad de metros cuadrados demandados
por los inquilinos, lo que pudiera afectar la rentabilidad del
Fondo, entre otras.
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Riesgos por concesiones Las concesiones administrativas son actos administrativos en

administrativas virtud de los cuales se autoriza temporalmente por una
Administracion a una persona particular la utilizacion privada
de un bien publico, mediante el pago de un canon. Se rigen por
su titulo, estdn sujetas al Derecho Administrativo. Esta
transferencia de riesgo supone la posibilidad de que no se
recuperen las inversiones realizadas ni se cubran los costes
necesarios para explotar las obras o los servicios adjudicados,
en condiciones normales de funcionamiento.

2.8 Calificacién de Riesgo

En su informe de septiembre 2025 Feller Rate Calificadora de Riesgos, S.R.L., otorgd al Fondo la
calificacion . Esta calificacion responde a que el fondo serd gestionado por una
administradora con un alto nivel de estructuras y politicas para la gestion de fondos, que posee
completos y detallados manuales de politicas y procedimientos para un correcto manejo de
recursos de terceros. Adicionalmente, se espera que tenga una buena capacidad de generacion de
flujos. En contrapartida, la calificacion se sustenta en la baja diversificacion esperada, en la
exposicion al negocio inmobiliario, el moderado nivel de endeudamiento permitido, una industria de
fondos en vias de consolidacion en Republica Dominicana vy la volatilidad de tasas de mercado gue
puede impactar el valor de los activos. El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo sin cartera para
su evaluacion.

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 niumero
SVAF-001, 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 inversion de oferta publica, 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, formado por un equipo estable con

vision de largo plazo y compromiso permanente.

La estructura organizacional esta construida en base a la administracion de fondos de inversion
como patrimonios separados del propio patrimonio de la administradora. El Consejo de
Administracion es el responsable de la gestidon de la administradora.

La sociedad administradora cuenta con manuales donde se detallan explicitamente las funciones y
procedimientos para la toma de decisiones y construccion y administracion de portafolios de
inversion. En general, la toma de decisiones de inversion es realizada por el Consejo de
Administracion y 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 inversiéon y se
recomiendan y aprueban las estrategias y lineamientos para la toma de decisiones en la formacién
de carteras, ademas del seguimiento del portafolio de inversion.
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La valorizacion de las inversiones se realiza de acuerdo con la normativa vigente emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores o el Consejo Nacional 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 participaciéon. La administradora cuenta con
diversos manuales de funcionamiento, operacion y manejo de riesgos, entre los cuales destacan el
Manual de Organizacién y Funciones, el Manual de Procedimientos y Control Interno, las Normas
Internas de Conducta, el de Régimen Disciplinario y el Manual de Politicas y Normas para la
prevencidon y control del lavado de activos y financiamiento del terrorismo.

La calificacion ratificada por Feller Rate Calificadora de Riesgo, en la revision semestral en
julio 2025, a Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon, S.A. se sustenta en la
consolidacion de buenos resultados, el buen nivel de estructura para la gestion y control de los
recursos manejados, ademas de sus completos manuales y politicas internas. La calificacion
incorpora el respaldo de su grupo controlador, que cuenta con amplios conocimientos de la
industria financiera dominicana. Como contrapartida, considera la industria de fondos en vias de
consolidacion y el escenario de desaceleracion econdmica gue amplia volatilidad de activos.

Excel es un grupo de empresas de servicios de banca de inversion de gran trayectoria compuesto,
en la Republica Dominicana, por Excel Puesto de Bolsa, Excel Consulting y Excel SAFI e
internacionalmente por Excel Capital Partners. Entre los servicios que ofrece se destacan la asesoria
en actividades relacionadas con los mercados de capitales, la intermediacion de valores, la
administracion de activos, estructuracion de emisiones, asesoria financiera, entre otros. En su
condicion de empresa de banca de inversion de avanzada, se destaca por sus aportes al desarrollo
de la renta variable del pais como vehiculo para el desarrollo del mercado de valores. Con el
conocimiento y experiencia acumulada de su equipo estructura productos innovadores y faciles de
entender dandole acceso a inversionistas personales y empresariales a los beneficios de
diversificacion y rentabilidad que brinda el mercado de valores. Cuenta con un eqguipo de
profesionales con vasta experiencia en los mercados de capitales que trabaja dia a dia para brindar
productos vy servicios que potencien el resultado de las inversiones de sus clientes personales,
empresariales e institucionales.

Al cierre del ano 2025, Excel Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon tiene bajo su
administracion otros diez (10) fondos de inversidn de oferta publica, a saber:

1. cuyo objetivo 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. Inicid operaciones en marzo de 2016 y cuenta con un patrimonio
administrado, al 31 de diciembre de 2025, por valor de U$$65,787,687.62 v 326 aportantes.

2. cuyo objetivo es generar
ingresos periédicos 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 generaciéon de plusvalias, invirtiendo
en inmuebles de caracter comercial, industrial, de oficinas u orientados a cualquier sector econdmico,
a excepcion de viviendas. Inicid operaciones en febrero de 2019 y cuenta con un patrimonio
administrado, al 31 de diciembre de 2025, por valor de US$174,344,013.64 y 876 aportantes.

16



EXCEL

3. cuyo objetivo es generar
rendimientos y preservar y apreciar el capital a mediano y largo plazo mediante la inversidon en
valores representativos de deuda vy valores representativos de capital no inscritos en el RMV, cuya
actividad principal se desarrolle en cualquier sector de la economia con excepcion del financiero.
Inicid operaciones en marzo de 2022 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de diciembre de
2025, por valor de RD$2,421,246,876.80 y 12 aportantes.

4. 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 inversidén a través de un mecanismo que invierte en
valores de renta fija y de renta variable, y certificados de depdsitos, principalmente a corto vy
mediano plazo, denominados en pesos dominicanos y dodlares estadounidenses, emitidos en el
mercado local. Comenzd a operar en octubre de 2018 y cuenta con un patrimonio administrado, al
31 de diciembre de 2025, por valor de RD$2,813,962,147.65 y 683 aportantes.

5. cuyo objetivo es generar
rendimientos a través de la inversidn en instrumentos de renta fija y de renta variable de
conformidad con su politica de diversificacion, ademas de proteger el capital invertido. El Fondo
ofrece a sus aportantes una alternativa de inversion liquida a través de un mecanismo gue invierta
en instrumentos financieros de renta fija, renta variable y en depdsitos de entidades de
intermediacion financiera reguladas por la Ley Monetaria y Financiera y supervisadas por la
Superintendencia de Bancos. Inicid operaciones en noviembre de 2018 y cuenta con un patrimonio
administrado, al 31 de diciembre de 2025, por valor de U$$59,844,609.31 vy 811 aportantes.

6. cuyo objetivo es ofrecer a sus
aportantes una alternativa de inversion a través de un mecanismo que invierta principalmente en
valores de Oferta Publica, vy depdsitos en entidades de intermediacion financieras nacionales
reguladas por la Ley Monetaria y Financiera y supervisadas por la Superintendencia de Bancos,
denominados en pesos dominicanos y doélares estadounidenses, emitidos en el mercado local. Inicid
operaciones en mayo 2022. Cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2025,
por valor de RD$3,784,411,618.37 y 2,621 aportantes.

7. , cuyo objetivo 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 cualguier sector econdmico. Inicid operaciones en agosto 2024. Cuenta con un
patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2025, por valor de RD%$2,334,190,029.39 vy 6
aportantes.

8. , CUyo objetivo es invertir
al menos el 60% del portafolio en valores representativos de deuda y/o valores representativos de
capital, no inscritos en el Registro del Mercado de Valores, que tengan como fin el desarrollo de
proyectos, sociedades, entidades con o sin fines de lucro, infraestructuras, consorcios o
fideicomisos, que se encuentren domiciliados en la Republica Dominicana y que formen parte del
sector publico o privado que apoyen directa o indirectamente el desarrollo turistico del pais. Inicid
operaciones en mayo de 2025 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2025,
por valor de RD$846,656,989.05 y 5 aportantes.

17



EXCEL

9. , CUYO Objetivo 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 generacidn de plusvalias, invirtiendo
en inmuebles de cualquier sector econdmico. Inicid operaciones en julio de 2025 y cuenta con un
patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2025, por valor de RD$618,157,990.45 y 2 aportantes.

10. cuyo objetivo es ofrecer a
sus aportantes una alternativa de inversion a través de un mecanismo gue invierta principalmente
en valores de Oferta Publica, v depdsitos en entidades de intermediacion financieras nacionales
reguladas por la Ley Monetaria y Financiera y supervisadas por la Superintendencia de Bancos,
denominados primordialmente en ddlares estadounidenses, emitidos en el mercado local. Inicid
operaciones en agosto 2025 y cuenta con un patrimonio administrado, al 31 de diciembre de 2025,
por valor de US$4,007,170.13 y 195 aportantes.

3.1 Estructura accionaria de la sociedad administradora

Al 31 de diciembre de 2025, Excel Sociedad Administradora de Fondos cuenta con un capital
autorizado de RD$250,000,000.00 y un capital social suscrito y pagado de RD$175,000,000.00.

Sus accionistas son Y con una
participacion accionaria de un  99.9999% y 0.0001% respectivamente, a la fecha de elaboracidn
del presente documento.

.. Cantidad de Valor Nominal de las Porcentaje de
Accionista . . .. .
Acciones acciones Participacion
Excel Group Investments, LTD. 1,749,998 RD$174,999,800.00 99.9999%
Excel Consulting, SAS 2 RD$200.00 0.0001%

Al cierre del aflo 2025, los datos generales de los accionistas de Excel son los siguientes:

Excel Group Investments, LTD Excel Consulting, SAS

Establecer, gestionar e
implementar en general
negocios de inversiones,
promocion, venta, entre otros,
para la promocién y fomento
de inversiones.

Toda actividad de licito comercio
Objeto Social que esté permitida por las leyes de
las Islas Virgenes Britanicas.

Presidente: Alberto Y. Cruz

Co jod . Acosta
nsgo © ., Presidente: Alberto Y. Cruz Acosta . .
Administracion : Vicepresidente: Eduardo A.
Secretario: Eduardo A. Cruz Acosta
/Gerente General Cruz Acosta
Jurisdiccion Islas Virgenes Britanicas 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 estadn 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 vy sus modificaciones (Ley de Sociedades Comerciales).

El Consejo de Administracion de EXCEL Sociedad Administradora de Fondos estd conformado
por los sefiores Efialto J. Castillo Pou, Presidente; Banahi Tavéarez Olmos, Vicepresidente -
Tesorera; Dafne Lirio de Contin, Secretaria; Antonio Musa Biaggi, Miembro; vy, Loraine A. Cruz
Acosta, Miembro.

CONSEJO DEADMINISTRACION

A

St : L
Efialto ELEL Loraine Antonio
Castillo Tavarez Cruz Musa

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

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

+ Banahi Tavarez Olmos: Postgrado en Direccidn 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). Es
egresada del Programa de Alta Direccion Empresarial (PADE) impartido por Barna
Management School. Cuenta con vasta experiencia en el area de finanzas corporativas, asf
como también en banca mudltiple v mercado bursatil, especializandose en el area de
proyectos, dentro de importantes instituciones financieras del mercado dominicano.
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- Dafne Lirio: Licenciada en Contabilidad y Auditoria en la Universidad Nacional Pedro
Henriquez Urefa (UNPHU), con Maestria en Asesoria de Inversiones en la Universidad
Auténoma de Barcelona. Mas de 30 anos de experiencia en el sector bancario y financiero,
incluyendo Auditora de PWC en RD y Barcelona y 10 afios en Citibank. Por 15 afflos Directora
de Finanzas en Excel Group.

+  Antonio Musa Biaggi: Licenciado en Finanzas Corporativas por la Universidad de Hartford,
Connecticut, y cuenta con estudios especializados en fideicomisos, desarrollo directivo y
gobierno corporativo. Cuenta con mas de 20 afios de experiencia en finanzas corporativas,
tesoreria, control interno, gestion humana, tecnologia, gestion de riesgos, mercadeo y gestidn
comercial, tanto en B2C como B2B, en sectores como telecomunicaciones, educacion y salud.
Se desempend como Director Ejecutivo de CENAPEC y como VP de Administracion y
Finanzas en Laboratorio Clinico Amadita, entre otras posiciones. Fue miembro de la Junta
Directiva de CENAPEC, institucion del grupo APEC, durante 8 afos.

* Loraine A. Cruz Acosta: Maestria en Economia y Postgrado en Macroeconomia Aplicada de
la Pontificia Universidad Catdlica de Chile e Ingeniero Civil de la Universidad Nacional Pedro
Henriquez Urefa. Experiencia en el drea financiera y econdmica, habiendo manejado las areas
de Operaciones, Recursos Humanos y Tesoreria de empresas multinacionales. Amplia
experiencia en el sector inmobiliario dominicano.

Igualmente, existen otros organismos de control y monitoreo, que rinden informes periddicos al
Consejo de Administracién de Excel, a saber:

= Comité de Riesgos

=  Comité de Auditoria y Cumplimiento Regulatorio
=  Comité de Cumplimiento PLAFT

= Comité de Nombramiento y Remuneraciones

Los principales ejecutivos de la sociedad administradora al cierre del ano 2025 son:

PRINCIPALES EJECUTIVOS

K3

I ] 4 (‘l\;

Teresa Alan Miriam Priscila
Gonzalez Pimentel Noyola Comas

g

‘. ‘ é‘ )
F o 44V
Noelia José Manuel Gema Rafael
Pérez Nufez Gonzélez Liria
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Licenciada en Administracion de
Empresas con un Master en Gestion de Riesgos y Tesoreria por la Pontificia Universidad
Catolica Madre y Maestra (PUCMM). Cuenta con mas de 10 anos de trayectoria en el sector
financiero dominicano, acumulando una sodlida experiencia en Banca Mlltiple y Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversidon (SAFI). A lo largo de su carrera, se ha especializado
en la administracion de portafolios, gestion de liquidez y ejecucion de estrategias en mesa de
dinero y negocios institucionales. La sefora Teresa Gonzalez posee la certificacion en
administracion de portafolios y fondos de inversion expedida por la Pontificia Universidad
Catdlica Madre y Maestra (PUCMM) en fecha 29 de junio del afio 2023.

Master en Mercados Financieros y Master
en Alta Gestion Financiera de la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra (PUCMM) en
conjunto con la Universidad de Bordeaux (IAE), e Ingenieria Industrial de la Pontificia
Universidad Catodlica Madre. Cuenta con mas de 8 anos de experiencia en el area de Banca
Corporativa y de Inversion, asi como también en Mercado de Capitales y Banca
Transaccional, especializandose en la estructuracion de créditos, financiamientos y emisiones
de valores dentro de una de las principales instituciones financieras internacionales con
presencia en el mercado dominicano.

Master en Gestion de la Calidad vy
Procesos de la Universidad Politécnica de Catalufa e Ingeniera Industrial Summa Cum Laude
del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC). Cuenta con mas de 18 afos de
experiencia liderando equipos y proyectos en sectores altamente regulados, como seguros,
telecomunicaciones y tecnologia, con enfoque en productividad, eficiencia y mejora
continua. A lo largo de su trayectoria, ha liderado areas de operaciones, servicio al cliente,
procesos, innovacién y transformacion tecnoldgica, impulsando iniciativas de alto impacto
orientadas a la optimizacidn y evolucion operativa. Actualmente se desempefia como VP de
Tl, Procesos e Innovacién en Excel.

Licenciada en Administracion de
Empresas, Cum Laude, del Instituto Tecnoldgico de Santo Domingo (INTEC), con
un Associate Degree en International Business de Tompkins Cortland Community College, en
Nueva York, y una Maestria en Banca y Mercado de Valores, también de INTEC. Ademas, ha
complementado su trayectoria con certificaciones del New
York Institute of Finance en Fixed Income Mathematics, entre otras. Cuenta con mas
de 9 anos de experiencia en el mercado de valores vy la gestidn de fondos de inversion,
experiencia que le ha permitido desarrollar una visién integral del negocio.

Licenciada en Contabilidad de la
Universidad Auténoma de Santo Domingo (UASD). Cuenta con una Maestria en
Administracion Financiera de la Universidad Accidon Pro Educacion y Cultura (UNAPEC), un
MBA y Maestria en Finanzas y Mercados Financieros en la Escuela Europea de Direccién vy
Empresas. Ha realizado cursos diversos de especializacion en Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) vy Tributacion e Impuestos de la Rep. Dom. Cuenta con mas de
10 afnos de experiencia en contabilidad de mercado de valores y auditoria financiera externa.
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Licenciado en Administracion
de Empresas con un Master en Gestidn de Riesgos y Tesoreria. Ha participado en diversos
diplomados vy talleres en materia de administracién de riesgos, inversiones, mercado bursatil,
prevencion de lavado de activos y financiamiento de terrorismo, sistema de pensiones vy
continuidad de negocios. Cuenta con mas de diez (10) afos de experiencia en las areas de
operaciones, riesgo y control interno. Labora en Excel Sociedad Administradora de Fondos
de Inversion desde julio 2022.

Licenciada en
Administracion de Empresas, Associate Degree International Business, Especialista en Calculo
Actuarial, Certified ISO 31000 Lead Risk Manager. Ha participado en diversos diplomados y
talleres en materia de gestién de riesgos, mercado financiero, mercado bursatil, prevencidn
de lavado de activos vy financiamiento de terrorismo y continuidad de negocios. Cuenta con
mas de seis (6) afios de experiencia en el area de riesgo y control interno. Labora en Excel
Sociedad Administradora de Fondos de Inversiéon desde noviembre 2023.

Licenciado en Derecho por la
Universidad Iberoamericana (UNIBE) y cuenta con una Maestria en Gestion de Riesgos en las
Organizaciones del ENAE Business School. Posee experiencia en prevencion de lavado de
activos, debida diligencia y mitigacion de riesgos dentro del sector financiero,
desempefandose previamente en el Banco Popular Dominicano en areas vinculadas al
cumplimiento  regulatorio 'y anélisis de riesgo. A lo largo de sus 14 afos
de trayectoria profesional, ha participado en procesos de evaluacidon y monitoreo de riesgos,
asi como en iniciativas orientadas al fortalecimiento de controles y cumplimiento
normativo dentro del sector financiero. Actualmente se desempefa como Oficial de
Cumplimiento en Excel.

3.3 Principales indicadores financieros de la sociedad administradora

Al cierre de 2025, la Sociedad Administradora presenta un indice de liquidez de 2.18, superior en
0.56 puntos respecto al periodo 2024, lo que evidencia una mayor capacidad para cubrir sus
obligaciones de corto plazo. Esta variacién responde principalmente al incremento de los activos
circulantes, impulsado por el crecimiento de las inversiones en fondos de inversion registradas en el
rubro de inversiones en valores, asi como por el aumento de las cuentas por cobrar a la
administradora. De igual manera, se observa un incremento en los pasivos circulantes, impactados
principalmente por mayores acumulaciones por pagar y por la porcidn corriente de los
arrendamientos a corto plazo. No obstante, el crecimiento de los activos corrientes fue superior al
de los pasivos corrientes, favoreciendo la mejora del indicador.

Indicadores 2025 2024 Variacién
Liguidez 2.18 1.62 0.56
ROE 49.17% 55.09% -5.92%
ROA 43.44% 44.40% -0.96%
Cost Income 51.86% 54.28% -2.42%
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Los retornos sobre patrimonio (ROE) y activos (ROA) se encuentran entre 4917 % vy 43.44%
respectivamente, con relacion al periodo 2024 presentan una disminuciéon de 5.92% vy 0.96%
respectivamente. En el caso del ROE, aunque la utilidad neta aumentd significativamente en 2025,
en un 78%, hubo un crecimiento mas acelerado del patrimonio de los accionistas, impulsado por
capitalizacion y acumulacion de utilidades. Esto reduce marginalmente el rendimiento generado
por cada peso de patrimonio, sin embargo, el indicador continda en niveles muy soélidos. Por otro
lado, en el caso del ROA, el cual presenta una ligera disminucion, se debe a que el crecimiento de
los activos totales fue superior al incremento de la utilidad neta. Esto refleja que la empresa
expandid su base de activos durante 2025, manteniendo niveles elevados de rentabilidad sobre
los recursos invertidos.

Al cierre de 2025, el indicador Cost Income se situd en 51.86%, mostrando una mejora respecto al
54.28% registrado en 2024. Esta variacion refleja una mayor eficiencia operativa, debido a que los
ingresos operacionales crecieron en una proporcion superior al incremento de los gastos
operacionales y administrativos durante el periodo.
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