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Feller Rate calificd en "BBBfa (N)” las cuotas del Fondo de Inversién Cerrado Inmobiliario
Reservas |l.

El Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario Reservas Il (SIVFIC-078) estara orientado a la
inversion a largo plazo en bienes inmuebles ubicados en Republica Dominicana, con
potencial de generacion de flujos via arrendamiento y apreciacion de activos.

La calificacion "BBBfa (N)” asignada a las cuotas del Fondo responde a que serd
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 un alto nivel de
endeudamiento permitido, en la exposicion al negocio inmobiliario, una industria de
fondos en vias de consolidacion y el el escenario de volatilidad de tipo de cambio y tasas
de mercado que puede impactar en el valor de los activos.

El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo sin cartera para su evaluacion.

El Fondo serd gestionado por Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
Reservas, S.A, filial de Grupo Reservas, con una amplia trayectoria en el mercado
dominicano. Actualmente, la administradora maneja seis fondos de inversion,
gestionando un patrimonio de RD$25.074 millones al cierre de agosto 2023. AFI
Reservas es calificada por Feller Rate en “"AA-af”.

El Fondo contempla una emision total de RD$20.000 millones, equivalentes a 200 mil
cuotas, con un valor nominal inicial de RD$100.000 cada una, distribuida en multiples
tramos, donde cada monto por colocar sera determinado en el respectivo aviso de
colocacion primario.

El Fondo formara su cartera en el mediano plazo. El reglamento interno estipula un
plazo de 3 afios para cumplir con los limites definidos, posterior a la fase preoperativa,
que se dara por cumplida a los 14 meses de la inscripcion del Fondo en el Registro del
Mercado de Valores o cuando el Fondo alcance un patrimonio igual o mayor a RD$50
millones y un aportante como minimo.

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

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

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse por hasta un 50% de
su patrimonio. Este endeudamiento se realizard en pesos dominicanos, y no podra
contratar préstamos con una tasa de interés que supere el 2% por encima de la Tasa de
Interés Activa Promedio Ponderada (TAPP) de los bancos multiples de Republica
Dominicana, publicada por el Banco Central.

El reglamento establece como benchmark, para comparar el desempefio del Fondo, la
Tasa de Interés Activa en moneda nacional de los Bancos Mdltiples Preferencial por
Sector Hipotecario y/o Desarrollo. La comparacion de la tasa de rendimiento del Fondo
con el benchmark se realizara de manera mensual a partir de la fase operativa, la cual
sera informada como Hecho Relevante a la Superintendencia del Mercado de Valores,
durante los primeros 10 dias habiles de cada mes.
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El Fondo tiene un plazo de vigencia de 10 afios, a partir de la fecha de inicio del perfodo
de colocacién del primer tramo emitido del Programa de Emisién Unica. 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.

Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflacién a nivel
global, que ha sido combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales,
incrementando la volatilidad de instrumentos financieros vy tipos de cambio, impactando
en el valor de los activos. Durante 2023 continuamos observando una mayor volatilidad
en el tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios
historicos, lo que continda afectando el valor de los activos locales, aunque en menor
medida que afios anteriores. Por otra parte, se aprecia que la inflacion comienza a ceder
y ello ha permitido el comienzo de la desescalada de la tasa de politica monetaria. La
velocidad de ajuste estara determinada por la trayectoria que tenga la inflacion en los
proximos meses, asi como la evolucion del crecimiento econdmico del pafls, variables
que continuaremaos monitoreando.
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