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INFORME

A: Masa de Aportantes
Superintendencia Mercado de Valores Republica Dominicana (SIMV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de Masa de
Aportantes, establecidas en la Ley 249-17 del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana, sus Normas y Reglamentos de Aplicacion, la Ley 479-
08 General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada, la Ley No. 31-11 que modifica esta Ultima y en
particular la Resolucion R-CNV-2016-14-MV de funciones del Representante
de la Masa; iniciamos la realizacion de ciertos procedimientos y revisiones
pautadas en dichas legislaciones, para proveer a la Masa de Aportantes de
informes independientes.

El presente trabajo no se redliza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opinion sobre los estados financieros.

Es bueno tener presente que la inscripcidn de los valores en el Registro del
Mercado de Valores, y la autorizacién para realizar la Oferta Publica por parte
de la Superintendencia del Mercado de Valores, no implica certificacion sobre
la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe no
estamos dando juicios sobre este tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la situacién
del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a continuacion:

a) La autenticidad de los valores en cuestiéon, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION RESERVAS, S.A. es una
entidad constituida bajo las Leyes de la RepUblica Dominicana, con Registro
Nacional de Contribuyente #1-31-37781-5. Estd autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana (SIMV)
para operar como Sociedad Administradora de Fondos de Inversion en el
pais; en consecuencia, para realizar actividades de inversién profesional y
diversificada de los recursos de terceras personas, denominadas aportantes,
en valores y otros activos autorizados por la Ley. La Sociedad se encuentra
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inscrita en registro de la SIMV bajo el nUmero SIVAF-013 y opera para emitir
fondos abiertos y cerrados con estrategias de inversion.

Pudimos constatar que la Emisién Unica del programa de emisiones de
200,000 Cuotas de Participacion a un valor nominal de RD$100,000.00 cada
una, por un valor total de hasta RD$20,000,000,000.00 del Fondo de Inversion
Cerrado Inmobiliario Reservas I, estd compuesto por tramos con el Nomero
de Registro #SIVFIC-078 en la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Rep. Dom. Esta fue aprobada en Quinta Resolucién del Consejo Nacional del
Mercado de Valores R-SIMV-2023-59-FI de fecha 06 de diciembre de 2023.

La duracién del Fondo es de 10 afos a partir de la emision del Primer Tramo
de la Emisién Unica. La fecha de vencimiento es 20 de diciembre del afio 2033.

El Fondo tendrd una vigencia de hasta diez (10) afios contados a partir de la
fecha de emision del primer tramo de la emision Unica de su programa de
emisiones. No obstante, la Asamblea General de Aportantes con cardcter
extraordinario podrd decidir la extension del plazo de vigencia del Fondo y
definir una nueva fecha de vencimiento; para esto, AFl Reservas, deberd
solicitar con al menos dos (2) afios antes de la fecha de vencimiento prevista,
la aprobacion de extension del plazo y la nueva fecha sugerida a la SIMV, para
luego ser presentado a la Asamblea General de Aportantes Extraordinaria
para su aprobacion final.

El objeto del fondo es que invertird al menos un 70 % de su portafolio en activos
inmobiliarios ubicados en la Republica Dominicana, destinados a generar
ingresos recurrentes a largo plazo mediante la venta, usufructo, concesiones
administrativas, alquiler o arrendamientos. Asimismo, podrd destinar hasta
un 30 % en activos que representen usufructo sobre bienes inmuebles, un 20
% en concesiones administrativas u otros fondos cerrados y abiertos, un 10 %
en opciones de compra sobre bienes inmuebles y hasta un 30 % en proyectos
inmobiliarios e instrumentos financieros.

La Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) concedid, por Unica vez,
una extension de la fase preoperativa hasta el 7 de agosto de 2025.

El Fondo iniciard su fase operativa al alcanzar un activo minimo de
RD$50,000,000.00, equivalente ala colocacién de 500 cuotas de participacion
y al menos un aportante. Desde entonces, contard con hasta 3 afios para
adecuarse a su Politica de Inversion, con posible prérroga de 2 aflos aprobada
por el Consejo Nacional del Mercado de Valores.
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El 31 de julio de 2025 concluyé la fase preoperativa e inicid la fase operativa,
asi como el periodo para la adecuacion total del Fondo a lo establecido en su
Politica de Inversién y Politica de Diversificacion.

En consecuencia, el periodo de adecuacién a la Politica de Inversion y a la
Politica de Diversificacion del Fondo culminaria el 31de julio de 2028.

La rentabilidad mensual del fondo tendrd como indicador comparativo de
rendimiento o benchmark la Tasa de Interés Activa en Moneda Nacional de
los Bancos Mdltiples Preferencial por Sector Hipotecario y/o Desarrollo. Dicha
tasa serd la versién definitiva de la tasa histérica mensual publicada en la
pdgina web del Banco Central de la Republica Dominicana.

La Administradora realizard la comparacién de la tasa de rendimiento del
Fondo con el benchmark con una periodicidad mensual, a partir de la fase
operativa, dentro de los primeros diez (10) dias hdbiles del mes siguiente. Esta
informacién serd divulgada como hecho relevante una vez obtenida la
misma.

b) Valor actualizado de las tasaciones y valoraciones de los bienes
muebles e inmuebles y las medidas adoptadas por el representante
para la comprobacion.

Al momento de la compra de los bienes inmuebles en los que invertird el Fondo
se necesitardn como minimo dos tasaciones previas a ser realizadas por
profesionales debidamente inscritos en el Instituto de Tasadores Dominicanos
(ITADO), en el Colegio Dominicano de Ingenieros, Arquitectos y Agrimensores
(coDlIA), o en cualquier otro gremio oficialmente reconocido y aceptado por
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana con una
antigiedad mdaxima de 6 meses antes de ser realizada la compra.

La Norma que regula las sociedades administradoras y los fondos de
inversion, R-CNV-2017-35-MV establece que el valor de compra del bien no
puede ser mayor al menor valor de los consignados en las dos (2) tasaciones,
previas a la adquisicidn, mds los honorarios por los servicios legales, los
impuestos y costos registrales por traspaso de propiedades y otros costos
directamente atribuibles a la transaccién de compra.

Para Inversiones en Bienes Inmuebles, Derechos de Usufructo y Concesiones
Administrativas, AFl Reservas velard porque la valoracion de los activos de
naturaleza inmobiliaria, incluso cuando sean activos subyacentes o se trate de
obligaciones/opciones de compra, se realice una vez al afo, siendo la
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metodologia para determinar el valor razonable de los inmuebles una (1)
tasacion realizada por profesionales 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 por la Superintendencia del Mercado de Valores. Los profesionales
contratados para los servicios indicados en este pdarrafo no podran tener
ningan conflicto de interés con el Fondo, el inmueble tasado, la administradora
y/o sus personas vinculadas, de igual forma no podrd ser relacionado a ningdn
aportante que posea mds del cinco por ciento (5 %) del patrimonio del Fondo.

El Fondo clasificaréa sus inversiones conforme a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF). Los instrumentos financieros se reconocerdn
inicialmente a costo (valor razonable) y posteriormente a costo amortizado
usando el método del interés efectivo.

Para el trimestre en cuestién, las tasaciones N/A.

c) El nivel de cumplimiento de la sociedad administradora con lo
estipulado en el reglamento interno del fondo de inversion, de acuerdo a
la informacién que al respecto le proporcione el ejecutivo de control
interno de la sociedad administradora.

Durante este trimestre no se presentaron violaciones a las Politicas de
Inversion de los Fondos administrados, asi como tampoco a las reglas
establecidas tanto en el Folleto como el Reglamento Interno.

d) El cumplimiento de la sociedad administradora en la remisién de
informacion a los aportantes y que la misma sea veraz, suficiente y
oportuna conforme a lo requerido en la normativa.

Para este trimestre en cuestidon no se observaron incumplimientos.
e) EIl cumplimiento de las medidas seguidas por la sociedad

administradora respecto a las observaciones y recomendaciones
realizadas por los auditores externos al fondo de inversion.

Para el periodo culminado el 31 de diciembre 2025, a la fecha de corte de
este informe no se han recibido observaciones ni recomendaciones por parte
de los auditores externos para al Fondo en cuestion.
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f) Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversion conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y normativas del
mercado;

La administradora nos informa que no se produjeron reclamos por los
aportantes, ni tampoco nosotros como representantes recibimos reclamo
alguno. En cuanto a las consultas y servicios brindados fueron conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y normativas del
mercado.

g) Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia.

Como minimo el seguro a contratar tendrd que constar con uno o mds de los
siguientes factores de cobertura:

e Incendio, terremoto, inundacion y rayos

o Disturbios y conmocién civil

e Remocidn de basura

» Periodo de mantenimiento prolongado

e Responsabilidad civil

e Incumplimiento pagos de inquilinos

o Deterioro del inmueble

» Todos los requeridos por leyes y regulaciones aplicables

e Cualquier otra cobertura a considerar por el comité de riesgos e
inversiones

En caso de que la Sociedad considere contratar un seguro parcial, la
cobertura minima del tipo de seguro a contratar serd de un de hasta 50 % del
valor tasado del bien inmueble.

El valor asegurado de los activos debe ser revisado al menos una vez al afioy
se ajustard de acuerdo con las valoraciones que anualmente realiza el Fondo

sobre sus inmuebles.

N/A para el trimestre en cuestion.
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h) Las inversiones realizadas por el fondo de conformidad a la politica de
inversién establecida en el reglamento interno (Objetivos y Limites de
Inversién del Fondo).

La Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) concedid, por Unica vez,
una extension de la fase preoperativa hasta el 7 de agosto de 2025.

El Fondo iniciard su fase operativa al alcanzar un activo minimo de
RD$50,000,000.00, equivalente ala colocacién de 500 cuotas de participacion
y al menos un aportante. Desde entonces, contard con hasta 3 anos para
adecuarse a su Politica de Inversion, con posible prérroga de 2 afos aprobada
por el Consejo Nacional del Mercado de Valores.

El 31de julio de 2025 concluyd la fase preoperativa e inicid la fase operativa,
asi como el periodo para la adecuacion total del Fondo a lo establecido en su
Politica de Inversion y Politica de Diversificacion.

En consecuencia, el periodo de adecuacién a la Politica de Inversion y a la
Politica de Diversificacion del Fondo culminaria el 31de julio de 2028.

El Fondo deberd cumplir con las restricciones de inversion establecidas por
la normativa vigente. Entre ellas, no podré invertir més del 30 % del portafolio
en cuotas de fondos cerrados ni mds del 30 % en fondos abiertos. Debera
mantener al menos el 70 % en activos inmobiliarios y no podrd destinar mas
del 30 % del portafolio a un mismo emisor o grupo econémico. Asimismo, no
podrd adquirir mds del 30 % de una misma emision ni exceder el 15 % del
portafolio en ellg, y solo podrd invertir hasta un 5 % en emisiones vinculadas a
la Sociedad Administradora con grado de inversion o superior. Ademds, no
podrd invertir mds del 45 % del portafolio en un mismo inmueble ni percibir
ingresos de un solo inquilino superiores al 50 % del total del Fondo.

Durante el trimestre bajo andlisis, no resultan aplicables las disposiciones
relativas a violaciones de las Politicas de Inversiéon del Fondo, dado que el
mismo se encuentra aln en su periodo de adecuacion a la Politica de
Inversion.
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i) La colocacién y negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, S.A. ha sido designado como Agente de Custodio y Pago (Agente
de Pago) del Programa de Emisiones, para que sean realizados los servicios
de custodia, compensacion y liquidacién de los valores del presente
Programa de Emisiones.

Revisamos Prospecto, Contrato de Emisidon y Avisos de Oferta Publica
entregado por la Administracién del Fondo, y pudimos constatar que el total

de las cuotas de participacion se compone de la siguiente manera:

Primer Tramo de 30,000 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$3,000,000,000.00.

Total de cuotas de participacidén colocadas 10 cuotas. En virtud de esto se da
inicio al periodo de negociacion de estas cuotas en el mercado secundario.

Segundo Tramo de 1,200 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$120,000,000.00.

Total de cuotas de participacion colocadas 1,200 cuotas. En virtud de esto se
da inicio al periodo de negociacién de estas cuotas en el mercado

secundario.

Tercer Tramo de 1,510 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$151,000,000.00.

Total de cuotas de participacién colocadas 1,510 cuotas. En virtud de esto se
da inicio al periodo de negociacién de estas cuotas en el mercado

secundario.

Cuarto Tramo de 7,000 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participaciéon de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$700,000,000.00.
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Total de cuotas de participacion colocadas 0 cuotas. En virtud de esto se da
inicio al periodo de negociacion de estas cuotas en el mercado secundario.

Quinto Tramo de 7,000 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$700,000,000.00.

Total de cuotas de participacion colocadas 0 cuotas. En virtud de esto se da
inicio al periodo de negociacion de estas cuotas en el mercado secundario.

Sexto Tramo de 7,000 cuotas

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de
RD$100,000.00 cada una para un total de RD$700,000,000.00.

Total de cuotas de participacién colocadas 0 cuotas. En virtud de esto se da
inicio al periodo de negociacion de estas cuotas en el mercado secundario.

Cantidad de cuotas colocadas al 31de diciembre 2025: 2,720 cuotas.
La fecha de vencimiento del Fondo: 20 de diciembre 2033.

j) Actualizacién de la Calificacién de Riesgo del fondo conforme la
periodicidad que se haya establecido a tales fines en el prospecto.

Conforme la entrada en vigor del Reglamento para las Calificadoras de
Riesgos NUm. R-CNMV-2022-03-MV, especificamente articulo 7, estos
reportes ser@n presentados con periodicidad semestral.

Calificacion de Riesgo - Feller
Julio 2025 Febrero 2026
BBBfa (N) BBBfa (N)

La calificacion “BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a que
es gestionado por SAFI Reservas, que posee un alto nivel de estructuras y
politicas para su gestion y que pertenece al Grupo Reservas. Adicionalmente,
se espera que tenga una buena generacion de flujos. En contrapartida, la
calificacion considera la cartera en etapa de formacion, la exposicién al
negocio inmobiliario, una industria de fondos en vias de consolidacion vy el
escenario de volatilidad de tasas de mercado que puede impactar valor de
los activos.
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El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo con menos de 36 meses de
operacion.

Ver anexo reporte de calificacién mas reciente.

k) Nivel de endeudamiento del fondo de conformidad a lo establecido en el
reglamento interno, en los casos que corresponda.

El méximo de endeudamiento permitido independientemente de cudl sea la
razén serd de un cincuenta por ciento (50%) del patrimonio del fondo.

El fondo podré endeudarse para desarrollar su estrategia de inversién, con el
objetivo de maximizar el rendimiento de los activos adquiridos. El
endeudamiento no podrd exceder el cincuenta por ciento (50%) del
patrimonio del fondo, cuando este forme parte de la estrategia y
funcionamiento de este. El porcentaje maximo de endeudamiento del fondo
serd de cincuenta por ciento (50%) independientemente de la razén.

El fondo cumple con el nivel de endeudamiento de conformidad a lo
establecido en el reglamento interno.

I) Cumplimiento de la sociedad administradora en cuanto a la remisiéon
periodica del fondo de inversion a la Superintendencia conforme a lo
establecido en la normativa.

La Sociedad Administradora ha cumplido con sus obligaciones de remisién
de informacidn periddica correspondiente al fondo en cuestién, de acuerdo
con lo que establece la normativa vigente.

A continuacién, resumen de los estatus de envio de informacién a la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Rep. Dom. del Fondo
administrado:

Requerimientos [ Estatus:

Diario: ESTA INFORMACION SE PUBLICA EN Pagina WEB DIARIAMENTE Y EN LAS
INSTALACIONES DE LA ADMINISTRADORA.

1) La composicién del portafolio de inversion.

2) La duracién promedio ponderada de los valores representativos de
deuda del portafolio de inversién.

1 Salas, Piantini & Asociados
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3) El valor de la cuota del dia y el valor de la cuota del dia anterior,
conforme a las disposiciones minimas establecidas en el Anexo Xlll de
la Norma que regula las sociedades administradoras y los fondos de
inversion.

4) La tasa de rendimiento del fondo, obtenida en términos anuales en los
altimos treinta (30) dias, los Gltimos noventa (90) dias, los Gltimos
ciento ochenta (180) dias y los Gltimos trescientos sesenta y cinco (365)
dias, determinada conforme las disposiciones minimas establecidas
en el Anexo Xll de la Norma que regula las sociedades administradoras
y los fondos de inversion.

5) Las comisiones que se cobran al fondo de inversion en términos
monetarios o porcentuales y si corresponden a comisiones por
administracion, comisiones por rescate y comisiones por desempeno,
detallando ademds su base y metodologia de cdlculo, pudiendo para
tal efecto incluir los ejemplos que correspondan; y

6) El patrimonio del o de los Fondos administrados, el nimero de cuotas
en circulaciéon y el nUmero de aportantes.

Mensual:

1. Estado de situacidn financiera, presentado de forma comparativa con
el mes del afio anterior. De octubre - diciembre 2025.

2. Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
mes del afio anterior. De octubre - diciembre 2025.

3. Balance de comprobacién detallado (saldo inicial, débito, crédito y
saldo final). De octubre - diciembre 2025.

4. Composicion de la cartera de inversiones. De octubre - diciembre
2025.

Trimestral:

1. Estado de situacidn financiera, presentado de forma comparativa con
el mismo trimestre del afo anterior. Enviado a diciembre 2025.

2. Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
trimestre del afio anterior. Enviado a diciembre 2025.
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3. Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del aflo anterior. Enviado a diciembre 2025.

4. Estado de Cambio en el Patrimonio. Enviado a diciembre 2025.

5. Informe sobre Valoracién y Estructura de los Activos que constituyen el
Fondo de Inversion. Enviado a diciembre 2025.

Anual:

1. Estados financieros interinos sellados, presentado de forma
acumulada y comparativa. Enviado a diciembre 2024.

2. Estados Financieros Auditados aprobado por Acta del Consejo de
Administracion de la Sociedad Administradora y por la Asamblea de
Aportantes. Enviado a diciembre 2024.

3. Carta de Gerencia. Enviado a diciembre 2024.

4. Informe Ejecutivo de Control Interno del Fondo. Enviado a diciembre
2024.

5. Declaracién jurada del presidente o ejecutivo principal y del ejecutivo
de finanzas, estableciendo que la persona se compromete con la
veracidad, exactitud y razonabilidad de las informaciones remitidas.
Enviado a diciembre 2025.

6. Declaracién jurada bajo la firma de compulsa notarial o acto bajo
firma privada legalizado por Notario Publico, en la que se establezca
que el Administrador del Fondo no se encuentra dentro de las
inhabilidades establecidas en el articulo 216 (Inhabilidades) del
Reglamento. A diciembre 2025.

m) Cualquier situacién o evento detectado que pudiere implicar conflicto
de interés en sus actuaciones frente a los aportantes o con la sociedad
administradora.

No existe ningdn evento o situacion que pudiere implicar conflicto de interés

en nuestras actuaciones frente a los aportantes o con la sociedad
administradora.
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n) Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a cargo de
la sociedad administradora en relacion con el fondo de inversion.

No se manifestd ninguna irregularidad o incumplimiento en el trimestre
correspondiente a este informe.

o) Cualquier actividad, interna o externa, del fondo de inversion y de la
sociedad administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento
normal del fondo de inversién (laboral, administrativo, causas de fuerza
mayor etc.).

No se manifestd ninguna actividad, interna o externa, del fondo de inversion y
de la sociedad administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento
normal del fondo de inversién (laboral, administrativo, causas de fuerza
mayor etc.) para este trimestre.

p) Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra el
fondo de inversion.

No existe ninguna situacion legal que afectara en el trimestre o a la fecha de
este informe al fondo segun informacién suministrada por la Administracién.
Tampoco ninguna informacién de la que manejamos ha dado muestra de
alguna situacion legal que pudiera afectar las operaciones del fondo.

q) Modificaciones al Reglamento Interno y Folleto Resumido Informativo de
emision del fondo.

Durante el trimestre en cuestibn no se realizaron modificaciones al
reglamento interno ni al prospecto de emisién del fondo.

r) Cambios en la estructura organizacional de la sociedad administradora,
incluyendo aquellos relativos al administrador y miembros del comité
de inversiones del fondo de inversién que corresponde (Comité de
Auditoria, Consejo de Administracion, Comité de Cumplimiento, entre
otros).

Durante el periodo bajo andlisis, se registraron cambios en la estructura
organizacional y en los érganos de gobierno corporativo de la sociedad
administradora, consistentes en ajustes en la conformacion del Consejo de
Administracion, asi como modificaciones en la integracién de distintos
comités, incluyendo el Comité de Inversiones de Fondos No Financieros, el
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Comité de Auditorio, el Comité de Cumplimiento y el Comité de
Nombramiento y Remuneraciones.

Asimismo, se realizaron designaciones, salidas y cambios en presidencias de
comités, asi como ajustes organizacionales internos, que incluyeron
promociones y reestructuracion de posiciones, orientados al fortalecimiento
de las funciones operativas, de control y de gestion. Dichos cambios fueron
aprobados por los 6rganos competentes y oportunamente informados a la
Superintendencia del Mercado de Valores, conforme a la normativa aplicable,
sin que los mismos constituyeran una posicidn regulatoria.

s) El cumplimiento de la sociedad administradora, los miembros del
comité de inversiones y demds subordinados de la sociedad
administradora a las disposiciones de la Ley, el Reglamento y las normas
que le sean aplicables en relacion al fondo de inversion.

A partir de las informaciones que manejamos, revisamos y observamos
entendemos razonable el cumplimiento de estos entes en cuanto al marco
legal del fondo.

t) Cualquier otra obligacién establecida en el prospecto de emisién, el
contrato de servicios, el reglamento interno del fondo y las disposiciones
legales vigentes, asimismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o econémicas para la sociedad
administradora y el fondo de inversion.

No tenemos conocimiento de algin elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacién o econdmicas para la sociedad
administradora y el fondo de inversibn que pudiera entorpecer el
funcionamiento de este.

u) Otros

e Elfondo solo distribuird dividendos si se generan beneficios, y su pago
dependerd de la fuente y composicion de estos. La distribucion puede
ser total o parcial y se realizard al cierre de cada trimestre: marzo,
junio, septiembre y diciembre, dentro de los siguientes 15 dias hdbiles.
El Comité de Inversiones decide si se reparten o se reinvierten. El pago
se efectla mediante transferencia electronica.
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e Como Representantes de la Masa de Aportantes, hemos revisado los
estados financieros mensuales del trimestre octubre — diciembre 2025.
No hemos identificado incumplimientos ni eventos que puedan afectar

significativamente

la situacion financiera o

legal del emisor,

entendiendo como significativo cualquier hecho que represente al
menos el 10% del patrimonio. Segun establece el Capitulo I, Remisién
de informacién periddica, Articulo 12 sobre otras informaciones a ser
remitidas por los representantes de la masa, en su acdpite 4.

Octubre

Noviembre Diciembre

‘ Patrimonio

55,137,797

55,201,328 55,779,900

e Hechos relevantes publicados en la SIMV en el trimestre octubre -
diciembre 2025:

Fecha recepcion

Namero tramite

Descripcion hecho relevante

12/9/2025

03-2025-007286

HECHO RELEVANTE CONCLUSION DEL PERIODO DE COLOCACION DE
CUOTAS DE PARTICIPACION DEL SEXTO TRAMO DE LA EMISION UNICA
DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS 1,
(SIVFIC-078).

12/8/2025

03-2025-007259

HECHO RELEVANTE RELATIVO AL BENCHMARK SELECCIONADO PARA
EL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS Il PARA
EL MES DE NOVIEMBRE DE 2025.

12/4/2025

03-2025-007216

HECHO RELEVANTE INICIO DEL PERIODO DE COLOCACION DE
CUOTAS DE PARTICIPACION DEL SEXTO TRAMO DE LA EMISION UNICA
DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS 1,
(sIvFic-078)

12/4/2025

03-2025-007215

HECHO RELEVANTE - AVISO DE COLOCACION 6TO TRAMO FICI
RESERVAS I

1/1/2025

03-2025-006848

HECHO RELEVANTE RELATIVO AL BENCHMARK SELECCIONADO PARA
EL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS Il PARA
EL MES DE OCTUBRE DE 2025.

1/1/2025

03-2025-006844

HECHO RELEVANTE CONCLUSION DEL PERIODO DE COLOCACION DE
CUOTAS DE PARTICIPACION DEL QUINTO TRAMO DE LA EMISION
UNICA DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS
I, (SIVFIC-078).

11/5/2025

03-2025-006793

HECHO RELEVANTE SOBRE INFORME DEL REPRESENTANTE DE LA MASA
DE APORTANTES DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
RESERVAS Il, SIVFIC-078, CORRESPONDIENTEAL TERCER TRIMESTRE
DEL 2025

1/4/2025

03-2025-006685

HECHO RELEVANTE INICIO DEL PERIODO DE COLOCACION DE
CUOTAS DE PARTICIPACION DEL QUINTO TRAMO DE LA EMISION
UNICA DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS
II, (SIVFIC-078).

1/4/2025

03-2025-006680

REMISION DE AVISO DE COLOCACION 5TO TRAMO FONDO DE
INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS I

10/27/2025

03-2025-006527

HECHO RELEVANTE NO DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS, JULIO-
SEPTIEMBRE 2025 DEL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
RESERVAS Il (SIVFIC-078).
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10/8/2025

03-2025-006061

HECHO RELEVANTE RELATIVO AL BENCHMARK SELECCIONADO PARA
EL FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO RESERVAS Il PARA
EL MES DE SEPTIEMBRE DE 2025.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Aportantes
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Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N)
* Detalle de clasificaciones en Anexo.

INDICADORES FINANCIEROS

Dic-23  Dic-24 Nov-25
Activos administrados (M RD$) 999  23.040 56.089
Patrimonio (M RD$) 862 22931 55201
Valor Nominal Cuota (RD $) 86.167,3 18.951,5 20.294,6
Rentabilidad Acumulada Cuota -13,8%*  -78,0% 7.1%

N° de Cuotas 10 1.210 2.720
* Informacion financiera elaborada por Feller Rate Socieda
Clasificadora de Riesgo SLR en base a informacion provista por la
Administradora. EEFF auditados al cierre de diciembre 2024 y
EEFF interinos al cierre de noviembre 2025.

**Rentabilidad no anualizada con relacién al inicio del Fondo el 27
de diciembre de 2023

EVOLUCION PATRIMONIO NETO

En miles de pesos dominicanos

nov-24 ene-25 mar-25 may-25 jul-25 sept-25 nov-25

Fuente: Gréfico elaborado por Feller Rate en base a informacion
provista por la Administradora.

COMPOSICION ACTIVOS

A noviembre 2025

Certificados
Financieros
98,2%

Caja y Otros
Activos
1,8%

Fuente: Grafico elaborado por Feller Rate Sociedad
Clasificadora de Riesgo SLR en base a informacién provista por
la Administradora.

Analista: Gabriel Villablanca
gabriel.villablanca@feller-rate.com

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Clasificadora de Riesgo, SRL.

FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
RESERVAS Il

INFORME SEMESTRAL — FEBRERO 2026

FUNDAMENTOS

La calificacién “BBBfa (N)” asignada al Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario Reservas
[ (SIVFIC-078) responde a una cartera en etapa de formacion. Ademas considera que es
gestionado por SAF| Reservas, que posee un alto nivel de estructuras y politicas para su
gestién y que pertenece al Grupo Reservas. Adicionalmente, se espera que tenga una
buena generacién de flujos. En contrapartida, la calificacion considera la exposicién al
negocio inmobiliario de sus inversiones futuras, sensible a los ciclos econémicos, una
industria de fondos en vias de consolidacion y el escenario de volatilidad de tasas de
mercado que puede impactar valor de los activos.

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

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Reservas Il estd orientado a la inversién en
activos inmobiliarios para la generacion de ingresos recurrentes a largo plazo a través de
la venta, usufructo, concesiones administrativas, alquiler o arrendamientos de dichos
activos, siempre y cuando estén ubicados en Republica Dominicana. El Fondo es
manejado por Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon Reservas, S.A. (SAFI
Reservas), filial de Grupo Reservas, con una amplia trayectoria en el mercado dominicano.
Actualmente, la administradora maneja ocho fondos de inversién. SAFI Reservas es
calificada por Feller Rate en "AA-af".

El fondo inicia sus operaciones en diciembre de 2023. Al cierre de noviembre de 2025
gestiond un patrimonio de RD$ 55,2 millones, equivalente a cerca de un 0,4% del total
de los fondosinmobiliarios en pesos. En los Ultimos doce meses, el Fondo ha presentado
una tendencia al alza, lo que se reflejé en un crecimiento en su patrimonio en un 142,6%,
lo que fue explicado por colocaciones. Por otra parte, se considera que su concentracién
por aportantes es alta.

— CARTERA EN ETAPA DE FORMACION

El reglamento interno estipula un plazo de 3 afios, posterior a la fase preoperativa, para
el cumplimiento de los limites definidos en su Reglamento Interno. Este plazo puede ser
prorrogado dependiendo de una previa aprobacién de la SIMV.

Se espera que el Fondo cuente con una moderada diversificacion en el mediano plazo,
ya que su reglamento interno establece un limite méximo de 45% del portafolio en un
mismo bien inmueble y un méximo de 50% de los ingresos en un mismo inquilino.

Al cierre de noviembre 2025, el activo estuvo compuesto por certificados financieros
(98,2%). El porcentaje restante correspondia a caja y otros activos.
— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y LIQUIDEZ ESPERADA

La liquidez esperada de la cartera es buena, la cual estaria 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.

Se contempla el pago trimestral de los beneficios acumulados netos de gastos y
comisiones, luego de la evaluacion y aprobacion del Comité de Inversiones.

www.feller-rate.com
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FONDO DE INVERSION CERRADO INMOBILIARIO
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— ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de noviembre de 2025,
sus pasivos totales representaban un 1,6% del patrimonio y correspondian a distintas
cuentas operativas. El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse
como parte de la estrategia y funcionamiento por hasta un 50% del patrimonio. Los
valores y activos que constituyen el patrimonio del Fondo no podrén otorgarse como
garantias por los préstamos incurridos. El Fondo no podra contratar préstamos con una
tasa de interés que supere el 2% por encima de la Tasa de Interés Activa Promedio
Ponderada (TIAPP) de los bancos mdltiples de Republica Dominicana, publicada por el
Banco Central. La moneda para la contratacién de dichos préstamos serd en pesos
dominicanos.

— DESEMPENO DEL FONDO

Segun la metodologia de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento
para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante, desde inicio de
operaciones, hasta el cierre de noviembre de 2025 la rentabilidad acumulada (no
anualizada) fue de -79,7%, que en términos anualizados corresponde a un -41,2%.

Esta rentabilidad negativa se debe principalmente al tamafio del Fondo que limita los
ingresos percibidos y al mismo tiempo se generan gastos relevantes dado su tamafo.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

El Fondo tiene un plazo de vigencia de 10 afios, a partir de la fecha de inicio del periodo
de colocacién del primer tramo emitido del Programa de Emisién Unica, es decir, hasta
diciembre de 2033. El plazo del Fondo es apropiado para recibir los flujos de los
negocios inmobiliarios que formaran su cartera, incorporar nuevos contratos y preparar
de manera correcta su liquidacion.

— OTROS FACTORES

Los dltimos afios han estado caracterizados por mayores fuentes de incertidumbre y
tensiones geopoliticas, lo cual ha significado una mayor volatilidad en los mercados
financieros. No obstante, durante el segundo semestre de 2025 el escenario
internacional ha exhibido un desempefio mas favorable y una mayor resiliencia en
relacion con proyecciones previas. Adicionalmente, se observan condiciones financieras
menos restrictivas, que permitié la reduccion de la tasa de referencia de la Reserva
Federal (FED) en 75 pbs durante el afio.

En el escenario local, la economia dominicana registré un menor dinamismo en relacién
con periodos previos, acumulando un crecimiento de 2,1% en el periodo enero-
noviembre, producto de una mayor incertidumbre en el entorno global, condiciones
comerciales mas restrictivas con Estados Unidos e impactos climéticos sobre operaciones
productivas y comerciales durante el Gltimo trimestre, afectando también a la inflacién
general como a la inflaciéon subyacente, que se situaron en 4,81% y 4,75%
respectivamente. Por su parte, el BCRD disminuyé 50pbs la Tasa de Politica Monetaria
bajo un contexto de condiciones financieras internacionales menos restrictivas, una
inflacion situdndose dentro del rango meta y una desaceleracion de la demanda interna.
Por su parte, el tipo de cambio continda evidenciando una volatilidad por sobre su
promedio histérico reciente, observdndose una importante depreciacion del délar
durante abril producto de la coyuntura internacional, condicionada por una mayor
incertidumbre financiera y geopolitica, impactando la rentabilidad de algunos fondos en
la industria.
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Para los préximos meses, la evolucién de las tasas y del tipo de cambio estard marcada
por la conduccién de la politica monetaria tanto a nivel local como global, segun la
trayectoria de la inflacién y de la actividad econdmica, la evolucion de déficits fiscales, rol
independiente de la Reserva Federal, eventuales correcciones en los mercados
financieros, persistencia de tensiones geopoliticas y comerciales, entre otros factores.
Feller Rate continuard monitoreando la evolucién de estas variables y cémo afectan a las
tasas, los retornos de los fondos y sus decisiones de inversion

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION
FORTALEZAS

= Fondo gestionado por SAFI Reservas, administradora con un alto nivel de estructuras
para la correcta gestién de recursos bajo administracién.

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

= Cartera en etapa de formacion.

= Riesgo inherente al negocio inmobiliario, sensible a los ciclos econémicos.

Industria de fondos en vias de consolidaciéon en Republica Dominicana.

Volatilidad tasas de mercado puede impactar valor de los activos.
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9-Nov-23 31-Ene-24 29-Jul-24 27-Ene-25 21-Jul-25 2-Feb-26
Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N)

RESUMEN FINANCIERO

Cifras en miles de pesos dominicanos

Dic.2023 Dic.2024 Nov.2025
Efectivo y Equivalente 1.000 245 504
Inversiones - 22.795 54.568
Otros Activos -1 0 1.017
Total Activos 999 23.040 56.089
Pasivos Financieros - - -
Otros Pasivos 137 109 888
Total Pasivos 137 109 888
Patrimonio 862 22.931 55.201
Ingresos - 2.363 3.724
Gastos 138 1.453 1.507
Utilidad (pérdida) Neta -138 910 2217
Endeudamiento Global* 15,9% 0,5% 1,6%
Endeudamiento Financiero* 0,0% 0,0% 0,0%
Inversiones sobre activos 0,0% 98,9% 97,3%
Utilidad sobre Inversiones** 0,0% 8,0% 6,3%
Utilidad sobre Ingresos 0,0% 38,5% 59,5%

Fuente: Informacién financiera elaborada por Feller Rate Sociedad Clasificadora de Riesgo SRLen base a informacion provista por la Administradora. EEFF interinos al cierre diciembre 2023, diciembre 2024 y noviembre
2025.

* Endeudamiento medido sobre patrimonio.
** Utilidad final anualizada sobre inversiones promedio entre el cierre actual y el anterior.

NOMENCLATURA

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

CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO:

= AAAfa: Cuotas con la més 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 cumplirén con sus objetivos de inversion.

= Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumplirdn 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:

= Gabriel Villablanca - Analista principal
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La opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtn 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 aguella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacion de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas [w] ! [w] .2 OGUHME! oifirmado-d i@i&ﬁhﬁm&ﬂ&ﬁs {P0dos, y expresan su opinion independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La

D e Yohanny Esther Saitos  Lizardd (11/02/2026 1539 AST L L s e
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