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Sefor

Lic. Ernesto A. Bournigal

Superintendente del Mercado Valores de la Republica Dominicana
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana

Av. César Nicolas Penson No. 66, Gazcue, Santo Domingo, Republica Dominicana

Atencion : Direccién de Oferta Publica

Referencia: Hecho Relevante - Ratificacion calificacion otorgada por Feller
Rate al Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo en Délares
Reservas 11

Estimado Sefior Superintendente:

En cumplimiento con el articulo 23, literal u), del Reglamento de Informacion
Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulacién del Mercado R-CNMV-2022-10-MV,
la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Reservas, S.A., inscrito en el
Registro del Mercado de Valores bajo el No. SIVAF-013, en calidad de
administradora del Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo en Doélares
Reservas II, inscrito en el Registro del Mercado de Valores bajo el No. SIVFIC-073,
tiene a bien informarles que la firma Feller Rate calificadora de riesgos ratifico la
calificacion de riesgo de crédito “BBBfa (N)”.

Agradeciendo siempre su acostumbrada atencion,
Cordialmente,

Lic. Vanessa Suarez
Gerente de Riesgo
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FellerRate FONDO DE INVERSION CERRADO DE
DESARROLLO RESERVAS I

INFORME SEMESTRAL —ENERO 2024

FUNDAMENTOS
Cuotas BBBfa(N)  BBBfa(N)
* Detalle de calificaciones en Anexo. La calificacién “BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo en
Ddlares Reservas Il (SIVFIC-073) responde a que es manejado por una administradora que posee un
alto nivel de estructuras para la gestién de fondos y adecuadas politicas y procedimientos, con
equipos suficientes para la gestion de fondos, control y seguimiento. En contrapartida la calificacion
Emisién Total US$ 200.000.000 considera la moderada diversificacién de activos esperada, una baja liquidez, el alto nivel de
Programa de Emisiones Emision Unica  €Ndeudamiento permitido, la larga duracion del Fondo, una industria de fondos en vias de
consolidacion en Republica Dominicana y la volatilidad de tasas de mercado que puede impactar en
Valor Nominal de la Cuota US$ 10.000 el valor de los activos.

20 afios a partir de la fecha de emision El sufijo (N) indica que se trata de un fondo nuevo, en proceso de formacion de cartera.

Vencimiento del F :
encimiento del Fondo del Primer Tramo de la Emision Unica

Informacion elaborada por Feller Rate en base al reglamento — CARACTER |/ST| CAS DEL FONDO

interno del Fondo
* Emision Unica, pudiendo aumentar el patrimonio del Fondo

haciendo ampliaciones con cargo al programa de emisiones El Fondo tiene como objetivo generar rendimientos y preservar y aumentar el capital a mediano y

largo plazo, mediante la inversidon en valores representativos de deuda y de capital que no se
encuentren inscritos en el Registro del Mercado de Valores y que tengan como fin el desarrollo de
sociedades, infraestructura, consorcios, proyectos, fideicomisos y entidades sin fines de lucro
(Entidades Objeto de Inversion), del sector publico y privado, que estén domiciliados en Republica
Dominicana y cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector econdmico excepto el sector
financiero. El Fondo es manejado por Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Reservas, S.A.
(SAFI Reservas), filial de Grupo Reservas, con una amplia trayectoria en el mercado dominicano.
Actualmente, la administradora maneja cinco fondos de inversion. AFl Reservas es calificada por
Feller Rate en “AA-af”.

El Fondo de Inversidn Cerrado de Desarrollo en Délares Reservas Il contempla una emision total de
USS$200 millones, equivalentes a 20.000 cuotas, con un valor nominal inicial de US$10.000 cada una,
distribuida en mudltiples tramos, donde cada monto sera determinado en el respectivo aviso de
colocacién primario.

En noviembre y diciembre de 2023 el Fondo concluyé el primer y segundo tramo de su programa de
emisidn, respectivamente, colocando en total 2.175 cuotas, equivalente al 10,9% del programa.

— MADURACION DE LA CARTERA EN EL MEDIANO PLAZO

El reglamento interno estipula un plazo no mayor a 3 afos para estar completamente adecuado a la
Politica de Inversion y Politica de Diversificacion. Este plazo podra ser prorrogado de manera
excepcional, por un plazo maximo de 2 afios, por el Consejo Nacional del Mercado de Valores previa
solicitud de la administradora del fondo, debidamente acompafada de un estudio de factibilidad
que sustente la medida requerida.

Se espera que el Fondo cuente con una moderada diversificacién en el mediano plazo, ya que su
reglamento interno le permitira invertir hasta un 40% de su portfolio en una misma entidad objeto
de inversion.

— BAJA LIQUIDEZ DE CARTERA ESPERADA

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que éstos no
cuentan con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo estara dada por el
porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los instrumentos de renta fija con
vencimiento menor a 1 afio.

Analista: Camila Uribe
camila.uribe@feller-rate.com
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— ALTO ENDEUDAMIENTO PERMITIDO

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la estrategia y
funcionamiento por hasta un 50% de su patrimonio.

La contratacion de endeudamiento del Fondo podra ser en pesos dominicanos o en dodlares
estadounidenses y de largo plazo, siempre que el plazo de los financiamientos no exceda el
vencimiento del Fondo. Adicionalmente, la tasa maxima a la que podra endeudarse el Fondo no
podra ser superior a 2% por encima de la tasa de interés activa promedio ponderado (TIAPP) de los
bancos multiples de la Republica Dominicana, publicada por el Banco Central.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Segun la metodologia de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento para medir
la rentabilidad de manera concluyente.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

El Fondo tiene una duracién establecida de 20 afios a partir de la fecha de emisidn de las cuotas de
participacion, por lo que su término es en noviembre de 2043. El plazo del Fondo es consistente con
el objetivo de inversion.

— OTROS FACTORES

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 2023 se observo una
mayor volatilidad en el tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus
promedios histdricos, lo que afectd el valor de los activos locales, aunque en menor medida que afios
anteriores. Por otra parte, la inflacién disminuy® significativamente, alcanzando el rango metay ello
permitid comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria. El tipo de cambio ha vuelto a
tener una tendencia alcista con episodios puntuales de bajas, por lo que, dadas las expectativas de
evolucidn 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, su evolucion dependera del contexto macroecondmico local y las decisiones de
politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.

FORTALEZAS

= Fondo gestionado por SAFI Reservas, administradora con un alto nivel de estructuras y politicas
para su gestion.

= Administradora parte de Banreservas, con respaldo implicito del Estado Dominicano.
RIESGOS

= Fondo en proceso de formacién de cartera.

= Moderada diversificacién esperada en el mediano plazo.

= Baja liquidez esperada.

= Alto endeudamiento permitido.

= larga duracién del Fondo, consistente con el objetivo de inversion.

= 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




Feller Rate FONDO DE INVERSION CERRADO DE
DESARROLLO RESERVAS I

INFORME SEMESTRAL —ENERO 2024

02-Ago-23 20-Dic-23 31-Ene-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 proteccidn 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 opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El anélisis no es el resultado de una auditoria practicada
al emisor, sino que se basa en Informacion publica disponible y en aquella que voluntariamente aport el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacion 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 opinion independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La
informacion presentada en estos analisis 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 informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.
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