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Feller Rate ratificd en “AAsf” la calificacién de Fiduciaria Reservas, S.A.

La calificacion "AAsf” asignada a Fiduciaria Reservas, S.A. (SIVSF-005) se sustenta en su
alto nivel de sus estructuras y politicas para la gestion de fideicomisos, sus completos
manuales y un equipo de profesionales con conocimiento del mercado financiero.
Ademas, considera el importante ndmero de fideicomisos bajo administracion y el
respaldo de Banco de Reservas, SA. En contrapartida, considera la industria de
fideicomisos en vias de consolidacion en Republica Dominicana y el escenario de
volatilidad de tasas de mercado que puede impactar valor de los activos.

La calificacion "AAsf” asignada indica que ésta posee un alto nivel de estructuras y
politicas para la administracion de fideicomisos.

Fiduciaria Reservas fue constituida en abril de 2013, con el objetivo de participar en el
negocio fiduciario en el pais. Es controlada por Tenedora Banreservas, S.A., empresa filial
del Banco de Reservas de la Republica Dominicana (Banco de Reservas).

Al cierre de mayo de 2024, Fiduciaria Reservas gestionaba 250 fideicomisos con cerca de
RD$200 mil millones en activos bajo administracion, siendo una filial relevante para la
estrategia del Banco Reservas.

La estructura organizacional de la Fiduciaria es completa, cuenta con ejecutivos
experimentados y con amplio conocimiento del mercado financiero y de gestion
fiduciaria. Dado el crecimiento en volumen y numero de fideicomisos, Fiduciaria
Reservas ha reforzado su estructura organizacional durante los Ultimos afios,
principalmente en areas operacionales y negocios. Asimismo, durante 2023 se crearon y
modificaron varios puestos ejecutivos en su estructura organizacional, lo que permite
continuar reforzando sus operaciones y alcanzar un mayor control.

Feller Rate considera que la sociedad fiduciaria posee manuales, politicas vy
procedimientos completos, claros y precisos para el control de las operaciones de los
fideicomisos. Ademas, para la gestion de éstos, la sociedad fiduciaria se guia por lo
establecido en los contratos y documentos constituyentes.

La sociedad fiduciaria posee procedimientos que, unidos al marco legal vigente,
conforman una adecuada guia y establecen controles suficientes para evitar y manejar
los eventuales conflictos de interés que puedan surgir respecto de la gestion de
fideicomisos y las personas relacionadas.

La Fiduciaria posee diversos manuales de funcionamiento y operacion, que regulan sus
procedimientos y actividades, entre los cuales destacan el Cddigo de Gobierno
Corporativo, Manual de Organizacion y Funciones, Politica de Tratamiento de Conflicto
de Intereses de los miembros del Consejo de Administraciéon, Manual de Normas para la
Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento al Terrorismo, Manual de Politicas de
Gestion de Riesgos, Reglamento Interno Consejo de Administracién, Cédigo de Etica y
Conducta, Reglamento Interno de Comités de Trabajo.

Adicionalmente, al ser filial del Banco de Reservas, la Fiduciaria estd sometida a
auditorias completas de sus procedimientos, monitoreo de control interno y riesgos, de
la gestion contable, del seguimiento operacional, entre otros.

Al cierre de diciembre de 2023 la Fiduciaria tuvo un incremento de sus ingresos
operacionales del orden de un 40% respecto al cierre de 2022, situandose en RD$1.235
millones. Dicha alza se explica principalmente por un aumento en el volumen de
comisiones por administracion de fideicomisos, de estructuracion y comisiones por
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supervision de obras. Por otra parte, los gastos operativos aumentaron un 17,6%, dado
los mayores gastos supervision de obras y otros operacionales propios de la actividad
fiduciaria, logrando resultados operacionales por RD$255 millones, duplicando los
RD$127 millones obtenidos en 2022. Adicionalmente, se observa un incremento en los
ingresos financieros netos, creciendo un 42,4% para el mismo periodo, situdndose en
RD$58,7 millones. Con todo, la utilidad en 2023 se situd en RD$232 millones, duplicando
lo obtenido en 2022 (RD$120 millones).

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 los ultimos dos afios se ha observado una mayor volatilidad en el
tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios
historicos, lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida
que afios anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuyd significativamente, alcanzando
el rango meta y ello permitio comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria.
Por su parte, el tipo de cambio ha vuelto a tener una tendencia alcista con episodios
puntuales de bajas, por lo que, dadas las expectativas de evolucion 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, que se explica por las condiciones de baja liquidez actuales en el
mercado financiero. Su evolucion dependera del contexto macroeconémico local y las
decisiones de politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.
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