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01 de Febrero de 2023 
Santo Domingo, D.N. 
GAF-0092 
 
Señor 
Lic. Ernesto A. Bournigal 
Superintendente del Mercado Valores de la República Dominicana  
Superintendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana 
Av. César Nicolás Penson No. 66, Gazcue, Santo Domingo, República Dominicana 
 
Atención : Dirección de Oferta Pública 
 
Referencia:  Hecho Relevante – Ratificación calificación otorgada por Feller 

Rate al Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo Reservas I 
 

 

Estimados señores: 
 
En cumplimiento con el artículo 23, literal u), del Reglamento de Información 
Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulación del Mercado R-CNMV-2022-10-MV, 
la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión Reservas, S.A., inscrito en el 
Registro del Mercado de Valores bajo el No. SIVAF-013, en calidad de 
administradora del Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo Reservas I, 
inscrito en el Registro del Mercado de Valores bajo el No. SIVFIC-065, tiene a bien 
informarles que la firma Feller Rate calificadora de riesgos ratificó la calificación de 
riesgo de crédito “BBBfa (N)”. 
 
Agradeciendo siempre su acostumbrada atención,  
 
Cordialmente, 
 

 

 

María Simó      
Gerente Administradora de Fondos No Financieros  
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FONDO DE INVERSION CERRADO DE  

DESARROLLO RESERVAS I 

INFORME SEMESTRAL –ENERO 2023 

INFORME DE CLASIFICACION 

 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo SRL. www.feller-rate.com 

FUNDAMENTOS  

mantiene una 
cartera en etapa de formación, es manejado por una administradora que posee un alto 
nivel de estructuras para la gestión de fondos y adecuadas políticas y procedimientos, 
con equipos suficientes para la gestión de fondos, control y seguimiento. En 
contrapartida, la calificación considera la larga duración del Fondo, el alto 
endeudamiento permitido, una industria de fondos en vías de consolidación en 
República Dominicana y el escenario de desaceleración económica e inflación que 
amplía volatilidad de activos. 

El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo nuevo, en proceso de formación. 

▬ CARACTERÍSTICAS DEL FONDO 

El Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo Reservas I tiene como objetivo invertir en 
valores representativos de deuda y/o de capital, no inscritos en el Registro de Mercado 
de Valores, en valores de sociedades, proyectos, infraestructuras, consorcios, 
fideicomisos, y entidades sin fines de lucro, del sector público y privado, que participen 
en cualquier sector económico a excepción del sector financiero, domiciliadas en 
República Dominicana, para la generación de ingresos y apreciación de capital a 
mediano y largo plazo.  

El Fondo terminó de colocar su primer tramo el 4 de enero de 2023, manteniendo 
200.000 cuotas colocadas, representando un 6,7% de su programa de emisiones.  

▬ MADURACIÓN DE LA CARTERA EN EL MEDIANO PLAZO 

El reglamento interno estipula un plazo no mayor a 3 años para estar completamente 
adecuado a la Política de Inversión y Política de Diversificación. Este plazo podrá ser 
prorrogado de manera excepcional, por un plazo máximo de 2 años, por el Consejo 
Nacional del Mercado de Valores previa solicitud de la administradora del fondo, 
debidamente acompañada de un estudio de factibilidad que sustente la medida 
requerida.  

Se espera que el Fondo cuente con una adecuada diversificación en el mediano plazo, 
ya que su reglamento interno le permitirá invertir hasta un 40% de su portfolio en una 
misma entidad objeto de inversión. 

▬ BAJA LIQUIDEZ DE CARTERA ESPERADA 

El tipo de inversión 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 estará 
dada por el porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los instrumentos 
de renta fija con vencimiento menor a 1 año. 

▬ 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 tasa máxima a la que podrá endeudarse el Fondo no podrá superar el 2% por encima 
de la tasa activa promedio ponderada (TIAPP) en pesos dominicanos, de los bancos 
múltiples operando en República Dominicana, la cual es publicada por el Banco Central 
de la República Dominicana en su página web. 

 

 Jun. 2022 27.Ene. 2023 

Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N) 
 

* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 

 

EMISIÓN DE CUOTAS 

   

Emisión Total RD$ 30.000.000.000 

Programa de Emisiones Emisión Única 

Valor Nominal de la Cuota RD$ 10.000 

Vencimiento del Fondo 20 años a partir de la fecha de emisión 
del Primer Tramo de la Emisión Única  

Información financiera elaborada por Feller Rate en base a 
información provista voluntariamente por la Administradora.  
 

 

Analista: Camila Uribe 
 camila.uribe@feller-rate.com 
  
 

mailto:camila.uribe@feller-rate.com
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▬ VENCIMIENTO DEL FONDO 

El Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo Reservas I tiene duración de 20 años a partir 
de la fecha de la emisión del primer tramo del programa. El plazo del Fondo es 
consistente con el objetivo de inversión.  

▬ OTROS FACTORES 

Durante los últimos tres años, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la 
economía, sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflación a nivel 
global, que ha sido combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, 
incrementando la volatilidad de las bolsas bursátiles y los tipos de cambio, impactando 
en el valor de los activos. Para este año se espera una desaceleración de la economía 
mundial y local. Con todo, esperamos que la volatilidad de los activos se mantenga 
mientras no exista claridad de la profundidad de la desaceleración económica, el control 
de la inflación, la desescalada de tasas de interés y el impacto en el tipo de cambio.  

 

FACTORES SUBYACENTES A LA CA LIFICACIÓN 
FORTALEZAS 

 Administradora con un alto nivel de estructuras y políticas para su gestión. 

 Posee adecuados y completos manuales de políticas y procedimientos para la 
administración de los fondos. 

RIESGOS 

 Cartera en etapa de formación. 

 Alto endeudamiento permitido. 

 Larga duración del Fondo, consistente con el objetivo de inversión. 

 Industria de fondos en vías de consolidación en República Dominicana. 

 Escenario de desaceleración económica e inflación amplía volatilidad de activos. 
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     Jun-22 27-Ene-23 

Cuotas     BBBfa (N)  BBBfa (N) 

 

NOMENCLATURA 

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

CATEGORÍAS DE RIESGO CRÉDITO: 

 AAAfa: Cuotas con la más alta protección ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión. 

 AAfa: Cuotas con muy alta protección ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  

 Afa: Cuotas con alta protección ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  

 BBBfa: Cuotas con suficiente protección ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  

 BBfa: Cuotas con baja protección ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  

 Bfa: Cuotas con muy baja protección ante pérdidas y que muy probablemente no cumplirán con sus objetivos de inversión.  

 Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumplirán con sus objetivos de inversión. 

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

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

 
 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada 
al emisor, sino que se basa en Información pública disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad de la misma. 
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodología y criterios aplicados, y expresan su opinión independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La 
información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza la 
exactitud o integridad de la información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. 
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