N RESERVAS

FIDUCIARIA

Santo Domingo, D.N.
Marzo 10, 2022

Sefores

Superintendencia del Mercado de Valores
Av. César Nicolas Penson No. 66

Gazcue Santo Domingo, Distrito Nacional
Republica Dominicana

Atencion: Direccién de Oferta Publica de Valores.

Ref.: Hecho Relevante: Informe Representante de Tenedores de Valores de
Fideicomiso RD-VIAL al 31 de diciembre 2021. Comunicacién SIMV nhum.64300 de
fecha 01 de marzo del aiio 2022, enviado a Salas Piantini & Asociados.

Distinguidos sefiores:

En atencién ala Norma que establece disposiciones sobre informacién privilegiada, hechos relevantes
y manipulacién de mercado (R-CNV-2015-33-MV), asi como la Norma que regula las sociedades
fiduciarias y los fideicomisos de oferta publica de valores (R-CNMV-2018-07-MV), Capitulo IV, Articulo
47, Parrafo |, Literal k), asi como la comunicacién que se menciona en referencia tenemos a bien
informar a la Superintendencia Del Mercado de Valores y al publico en general lo siguiente:

e Publicacion Informe Representante de Tenedores de Valores del Fideicomiso RD-VIAL
(Programa de Emisiones No. SIVFOP-003 y Programa de Emisiones No. SIMVFOP-003-P2), al
31 de diciembre del afio 2021. Periodo trimestral octubre - diciembre 2021.

Sin otro particular por el momento,

Atentamente,
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Registro en la SIMV No. SVAE-015
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INFORME

A: MASA DE TENEDORES DE VALORES DE FIDEICOMISO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA
REPUBLICA DOMINICANA (SIMV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de
Tenedores de Valores de Fideicomiso, 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.31-11que 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
Tenedores de Valores de Fideicomiso de informes independientes.

El presente trabajo no se realiza 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 inscripcion de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, 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.

El Representante comin de tenedores de valores de fideicomisos publicos
velara por los derechos e intereses de los tenedores de los fideicomisos publicos
y se regira por las normas de caracter general del representante de la masa de
obligacionistas, en lo aplicable.
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a) La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

Fiduciaria Reservas, S.A., Sociedad Administradora de Fideicomisos, es una
entidad Constituida bajo las Leyes de la Republica Dominicana, posee el Registro
Mercantil No. 97600SD y su Registro Nacional de Contribuyentes es 1-31-
02145-1. Esta autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana (SIMV) para operar como Fiduciaria de Oferta Publica en
el pais por medio de su inscripcion en el Registro de la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Rep. Dom. con el nimero SIVSF-005.

El programa de 10 Emisiones, cada una de 2,500,000,000 de valores de
fideicomiso representativos de deuda del Fideicomiso RD Vial, por un valor
total de RD$25,000,000,000.00 (Veinticinco Mil Millones de Pesos Dominicanos
con 00/100) en fecha 26 de Septiembre del afio 2016, fue registrado en el
Mercado de Valores y Productos y tiene el Niumero de Registro SIVFOP-03;
también fue aprobado por la Primera Resolucién del Consejo Nacional de
Valores y Productos de fecha 19 de Septiembre del afio 2016 (R- CNV-2015-31-
FI).Tiene como Registro Nacional de Contribuyente el RNC # 1-31-09265-9.

La duracion de la vida del Fideicomiso es de 30 afios por lo que la fecha de
vencimiento es el 18 de octubre del 2043.

El plazo del programa de Emisiones es de 10 afios. La vigencia del programa de
emisiones es de 3 afios a partir de la fecha de inscripcion en el registro, por lo
que la fecha de expiracion para la colocacion del programa de emisiones es 26
de septiembre del 2019.

La amortizacion del capital sera pago del 30% del capital a partir del 5to afio
cumplido de la fecha de emision de cada emisidn, distribuidos en pagos iguales
hasta el periodo de pago previo a la fecha de vencimiento de cada emision; y el
70% del capital restante en la fecha de vencimiento de la emision en cada
emision.

Para la Primera Emision (2,500,000,00 Valores de Fideicomiso
representativos de Deuda) (Colocado 100%) dado que la Fecha de Emision es
28 de diciembre 2016, a partir del 28 de diciembre del 2021 inicia dicha
amortizacion del capital. La fecha de vencimiento es 28 de diciembre del 2026.
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Para la Segunda Emision (2,500,000,00 Valores de Fideicomiso
representativos de Deuda) (Colocado 100%) dado que la Fecha de Emision es

28 de agosto 2018, a partir del 28 de agosto del 2023 inicia dicha
amortizacion del capital. La fecha de vencimiento es 28 de agosto del 2028.

Para las Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta, Séptima, Octava, Novena y Décima
Emisiones (2,500,000,00 Valores de Fideicomiso representativos de
Deuda) para un total colocado de 20,000,000,000 (Colocado 0.02%) para un total
nominal de RD$4,510,890.00, dado que la Fecha de Emisién es 12 de marzo
2019, a partir del 12 de marzo del 2024 inicia dicha amortizacion del capital.
La fecha de vencimiento es 12 de marzo 2029.

b) Valor actualizado de las tasaciones o valorizaciones de los bienes
muebles e inmuebles que conforman el patrimonio auténomo o separado.

No aplica, porque el fideicomiso no administra bienes muebles o inmuebles,
sino derechos sobre flujos a ser generados por las estaciones de peaje
administrados por el mismo.

c) Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes muebles e inmuebles del patrimonio auténomo o
separado y de las acciones llevadas a cabo por el representante de la masa
en caso de hallazgos que atenten contra los derechos de los tenedores de
valores.

Pudimos constatar que tienen poéliza de incendio y lineas aliadas (todo riesgo)
No. 2-2-204-0047761 hasta 31 de diciembre del 2022 con Seguros Reservas,
por un monto asegurado de RD$ 820,450,671.81.

Pudimos constatar que tienen poliza No. 2-2-502-0202470 de flotilla de
vehiculos con vigencia hasta 11 de febrero 2022 con Seguros Reservas, por un
monto asegurado de RD$1,136,209,777.11
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d) Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en los
casos que aplique, de conformidad a lo establecido en el prospecto de
emision y la consecuente modificacion de la misma.

En este caso no aplica pues la tasa de interés para todas las emisiones (desde
la 1ra. hasta la 10ma.) del Programa es fija pagadera semestral.

Los siguientes términos son importantes a considerar para calcular el pago de
cupoén:

Tasa nominal Anual

Intereses= (Valor nominal) * (Tasa nominal anual / 365) * dias corrientes

Fideicomiso RD Vial - SIMVFOP-003
Célculo de Intereses
Al 31 de diciembre 2021

Ultimo Proximo Fecha de Fecha de Dias Intereses Fecha de

Pago

Emisién ISIN pago de pago de ., A Colocado Tasa . Devengados a la
. emisién  vencimiento Transcurridos
cupon cupon fecha

1 |p01014200211)6/28/2021| 12/28/2021 |12/28/2016| 12/28/2026 | $ 2,500,000,000.00 | 10.50% 183 $ 131,609,589.04 | 12/28/2021

Sobre la validacién de los pagos de intereses pudimos comprobar:

 El uso correctamente de la base de calculo establecida en prospecto de
emision y aviso de colocacion.

* Que se pago la cantidad de dias correspondientes al periodo estipulado
en el prospecto de emision y aviso de colocacion.

» Que se pago en la fecha establecida en el prospecto de emision y aviso de
colocacion.

Para el trimestre en cuestion, este punto no aplica para las emisiones 3, 5
7v10.

e) Nivel de liquidez con que cuenta el patrimonio auténomo o separado
para fines de redencion anticipada de los valores, en caso de haberse
especificado en el prospecto de emision.

Ernesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST) 6
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De la Primera y Segunda lo puede ejercer a partir del 5to afio cumplido a partir

de la fecha de Emision.

Las Emisiones de Tercera a Décima no tienen esta opcion de rendicion

anticipada.

No aplica para este trimestre.

f) Uso de los fondos de la oferta publica, de conformidad con los
objetivos economicos y financieros establecidos en el prospecto de
emision y las medidas adoptadas por el representante de la masa para la

comprobacion.

El uso de los fondos de la Primera Emision fue segln lo establecido en el
prospecto de emisidn en su acapite 6.2.1 y se detalla a continuacion:

e Cuenta Corriente No. 100-01-240-016185-7 correspondiente a
la Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda:

RD$131,250,000.00

proyectados del 17-Dic-2016 al 29-Dic-2016 de préstamos
existentes en el Banco de Reservas:

e Cuenta Corriente No. 100-01-314-000171-3 correspondiente a RD$21,875,000.00
la Cuenta de Pago para Servicio de Deuda:
e Pago de intereses pendientes al 16-Dic-2016 mas intereses RD$1,893,483,794.47

e Abono al capital de préstamos existentes en el Banco de
Reservas:

RDS$453,391,205.53

Monto Total Primera Emision:

RD$2,500,000,000.00

El uso de los fondos de la Segunda Emision fue segin lo establecido en el

prospecto de emisién en su acapite 6.2.1 y se detalla a continuacion:

e Cuenta Corriente No. 100-01-240-016185-7 correspondiente a
la Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda:

RDS$132,328,767.12

e Cuenta Corriente No. 100-01-314-000171-3 correspondiente a
la Cuenta de Pago para Servicio de Deuda:

RD$22,054,794.52

e Abono de Capital y Pago de Intereses al préstamo 9510050828 RD$500,875,000.00
en el Banco de Reservas:

e Cancelacién de préstamos existentes en el Banco de Reservas: RDS$1,844,741,438.36

Monto Total Segunda Emision: RD$2,500,000,000.00

//
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Los fondos provenientes de cada Emisién objeto del presente Programa de
Emisiones, lo cual corresponde por igual a la Segunda Emision seran utilizados
por el Fideicomiso RD VIAL para: i) constituir la Cuenta de Reserva para
Servicio de Deuda y la Cuenta de Pago para Servicio de Deuda, ii) el repago de
deuda existente y iii) para cubrir los gastos de mantenimientos menores y
mayores de las vias que componen la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana.

Alafechadel 13 de agosto de 2018, el Fideicomiso RD VIAL mantiene una deuda
con el Banco de Reservas de la Republica Dominicana por un monto de
RD$22,489,048,771.01, la cual sera repagada en su totalidad con los fondos
provenientes del presente Programa de Emisiones. El monto adeudado podra
aumentar de manera no significativa previo a la Fecha de Emision, dadas las
operaciones normales del Fideicomiso RD VIAL.

Se pudo observar que los fondos han sido canalizados para pago de préstamos
contraidos con el Banco de Reservas por valor de RD$2,345,616,438.36; Pago a
las cuentas de Servicio de Deuda por RD$22,054,794.52 y Reservas por
RD$132,328,767.12, segun se establece en el prospecto de emision.

El uso de los fondos de la Tercera a la Décima Emision fue segin lo
establecido en el prospecto de emision en su acapite 6.2.1 y se detalla a
continuacion:

o Abono de Capital al préstamo 9600272276 en RD$4,511,784.50
el Banco de Reservas:

Monto Total Tercera a la Décima Emision: RD$4,511,784.50

Los fondos provenientes de cada Emision objeto del presente Programa de
Emisiones, lo cual corresponde por igual a las Emisiones de la Tercera a la
Décima fueron utilizados por el Fideicomiso RD VIAL para: i) constituir la
Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda y la Cuenta de Pago para Servicio
de Deuda, ii) el repago de deuda existente y iii) para cubrir los gastos de
mantenimientos menores y mayores de las vias que componen la Red Vial
Principal de la Republica Dominicana.

El 14 de mayo de 2019 se reestructur6 la deuda bancaria con Banreservas de
corto plazo a largo, con la siguiente forma de Pago: Periodo de gracias de tres (3)
afios para el pago de capital, durante el cual se pagaran intereses mensuales, a
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partir del cuarto (4to) afio se pagaran cuotas mensuales y consecutivas de
capital e intereses, a una tasa del 10.50% anual.

Alafechadel 30 dejunio 2019, el Fideicomiso RD VIAL dicha deuda con el Banco
de Reservas de la Republica Dominicana tiene balance por un monto de
RD$21,628,284,402.58, la cual sera repagada en su totalidad con los fondos
provenientes de las operaciones recurrentes del Fideicomiso. El monto
adeudado podra aumentar de manera no significativa previo a la Fecha de
Emision, dadas las operaciones normales del Fideicomiso RD VIAL.

Se pudo observar que los fondos han sido canalizados en su totalidad para pago
de préstamos contraidos con el Banco de Reservas por valor de
RD$4,511,784.50, segun se establece en el prospecto de emision.

g) La colocacion y negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, 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 liquidacion de los
valores del presente Programa de Emisiones.

Revisamos Prospecto, contrato de emision y Aviso de Oferta Publica entregado
por la Administracién del Fideicomiso, y pudimos constatar lo siguiente:

Primera Emision (2,500,000,00Valores de Fideicomiso) (Colocado
100%)

Se compone de Valores de Fideicomiso representativos de Deuda por un valor
unitario de RD$1.00 cada uno para un total de RD$ 2,500,000,000.00 (Dos mil
quinientos Millones de pesos dominicanos con 00/100).

La tasa de interés anual que devengaran es fija anual en 10.5% pagadera
semestral.

Fecha de Emision 28 de diciembre 2016. Fecha de vencimiento 28 de
diciembre del 2026.

Segunda Emision (2,500,000,00 Valores de Fideicomiso) (Colocado

— ElzEEmE Documento firmado digitalmente por:
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Se compone de Valores de Fideicomiso representativos de Deuda por un valor
unitario de RD$1.00 cada uno para un total de RD$ 2,500,000,000.00 (Dos mil
quinientos Millones de pesos dominicanos con 00/100).

La tasa de interés anual que devengaran es fija anual en 10.5% pagadera
semestral.

Fecha de Emision 28 de agosto 2018. Fecha de vencimiento 28 de agosto del
2028.

Emisiones desde la 3 hasta la 10(20,000,000,000 Valores de
Fideicomiso) (Colocado 0.02%)

Se compone de Valores de Fideicomiso representativos de Deuda por un valor
unitario de RD$1.00 cada uno para un total de RD$ 20,000,000,000.00 (Veinte
mil Millones de pesos dominicanos con 00/100).

De esta emision el monto nominal exactamente colocado es
RD$4,510,890.00

La tasa de interés anual que devengaran es fija anual en 10.5% pagadera
semestral.

Fecha de Emision 12 de marzo 2019. Fecha de vencimiento 12 de marzo del
2029,

h) Actualizacion de la calificacion de riesgo de la oferta publica, conforme
ala periodicidad establecida a tales fines en el prospecto de emision.

Calificacion de Riesgo - Feller
Octubre 2021 Enero 2022
Solvencia AA- AA-
Perspectivas Estables Estables

Calificacion de Riesgo - Fitch Ratings

Octubre 2021 Enero 2022
Emisor, largo plazo AA+ AA+
Deuda Senior No Garantizada AA+ AA+
Deuda subordinada AA
Perspectiva Estable Estable
pa3:m Documento firmado digitalmente por:
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Ver Anexo Calificaciones de Fitch y Feller

i) Nivel de endeudamiento del patrimonio autéonomo o separado de
conformidad a lo establecido en el prospecto de emision y contrato de
emision, en los casos que aplique.

Este Programa de Emisiones no establece limites de endeudamiento, sin
embargo, segun el prospecto, se contempla la subordinacién de toda deuda
adicional contraida por el Fideicomiso RD VIAL durante la vida del presente
Programa de Emisiones a las obligaciones contraidas mediante el presente
Programa de Emisiones.

j) Cumplimiento de la sociedad fiduciaria en cuanto a la remision de
informacion periddica del patrimonio autéonomo o separado a la
Superintendencia.

Requerimientos / Estatus:
Diario

1) El valor de los valores de fideicomiso del dia y el valor del dia
anterior.

2) La tasa de rendimiento del fideicomiso de oferta publica determinada en
base a la tasa de interés efectiva, obtenida en términos anuales en los
ultimos treinta (30) dias, los ultimos noventa (90) dias, los ultimos ciento
ochenta (180) dias y los ultimos trescientos sesenta (360) dias.

3) Las comisiones cobradas al patrimonio del fideicomiso en términos
monetarios o porcentuales.

Nota: Las informaciones diarias aplican para los valores de participacién
emitidos por los Fideicomisos.

No aplica por ser una emision de renta fija segin comunicacion de la
SIMV #37959 de fecha 28-12-2017 dirigida a la Fiduciaria.

Mensual
Ez&E:m Documento firmado digitalmente por:

Ernesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST) 11
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
01 de marzo 2022, Informe diciembre 2021

1) Estado de situacion financiera, presentado de forma acumulada y
comparativa con el periodo del afio anterior. A diciembre 2021.

2) Estado de Resultados, presentado de forma acumulada y comparativa
con el periodo del afio anterior. A diciembre 2021.

3) Balance de comprobacion detallado (saldo inicial, debito, crédito y saldo
final.) A diciembre 2021.

Trimestral

1) Estado de Situacion Financiera, presentado de forma acumulada y
comparativa. A diciembre 2021.

2) Estado de Resultados, presentado de forma acumulada y comparativa.
A diciembre 2021.

3) Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma acumulada y
comparativa. A diciembre 2021.

4) Estado de Cambio en el Patrimonio acumulado del periodo actual
Informe de calificacidon de Riesgo (actualizacion del informe). A
diciembre 2021.

Semestral
¢ Informe de rendicion de cuentas. Enviado a diciembre 2021.
Anual

e Estados Financieros auditados del Fideicomisos de Oferta Publica,

juntamente con el Acta del Consejo de Administracién de la Sociedad

Fiduciaria que aprueba dichos estados. Enviado a diciembre 2020.

e C(Carta de Gerencia, emitida por los auditores externos. Enviado a
diciembre 2020.

e Declaracion jurada del presidente o ejecutivo principal, del ejecutivo
principal de finanzas y gestor fiduciario estableciendo que la persona se
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
01 de marzo 2022, Informe diciembre 2021

informaciones remitidas. A la fecha de corte de este informe, esta

informacion no ha sido remitida a la Superintendencia de Mercado
de Valores debido a que la reunion de Comité Técnico fue celebrada

el 13 de diciembre 2021, seguin consta en el acta no. 06-2021, pero
los documentos no habian sido firmados.

k) Cumplimiento del procedimiento de redencion anticipada por parte del
emisor, en los casos que aplique.

De la Primera y Segunda lo puede ejercer a partir del 5to afio cumplido a partir
de la fecha de Emision, segun lo estable el punto 5.5.2.9 del Prospecto de
Emision.

El 20 de diciembre 2021 el Emisor notificé a la Superintendencia de Mercado de
Valores como Hecho relevante la ejecucion de la Opcion de Rendicion Anticipada
de la Primera Emision del Primer Programa de Emisiones SIVFOP-003, mediante
comunicaciéon No. 03-2021-015093. Sin embargo, no inform¢6 al Representante
de los Tenedores de Valores en ningiun momento de su decisidn, como lo
establece en el segundo parrafo de la Seccion 5.6.2.10 “Opcién de Redencion
Anticipada” del Prospecto Definitivo del Programa de Emisiones”.

Las Emisiones de Tercera a Décima no tienen esta opciéon de rendicion
anticipada.

1) Cualquier actividad o situacion del patrimonio auténomo o separado
y de la sociedad fiduciaria ya sea interna o externa que pudiera entorpecer
el funcionamiento normal del mismo (laboral, administrativo, causas de
fuerza mayor etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad dentro o fuera de la 6rbita del
fideicomiso que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros
de labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas, etc.

m) Hechos o circunstancias que puedan afectar a su criterio el
cumplimiento de las obligaciones derivadas de la ejecucion del patrimonio
autonomo o separado.

Ernesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST) 13
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
01 de marzo 2022, Informe diciembre 2021

No tenemos conocimiento de hechos o circunstancias que puedan afectar a
nuestro criterio el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la ejecucion
del patrimonio auténomo o separado del fideicomiso.

n) Hallazgos detectados en el informe de rendicion de cuenta del
fideicomiso de oferta publica, en la revision de los libros contables y
demas informes o documentos relacionados al patrimonio auténomo o
separado.

Luego de revisar el informe de rendicion de cuentas (equivalente a Informe
Comité de Auditoria) del periodo julio - diciembre 2021 y que fue enviado a
la SIMV, no vimos hallazgos que pudieran poner en riesgo las operaciones del
Fideicomiso RD Vial.

0) Comportamiento y situacion juridica de los activos subyacentesy el pago
de los valores, escenarios y proyecciones del comportamiento y valoracion
del activo subyacente y del patrimonio separado.

No aplica para el presente programa de emisiones.

p) Incumplimiento de las obligaciones a cargo de la sociedad
titularizadora o fiduciaria, en relacion con el patrimonio autéonomo o
separado.

No tenemos conocimiento ni hemos detectado, en base a las revisiones de las
informaciones que nos toca manejar, de alguna irregularidad o incumplimiento
de las obligaciones a cargo de la sociedad administradora en relacién con el
fideicomiso en cuestién. Tampoco la administradora nos ha informado de algin
incumplimiento con relacidn a sus obligaciones con el fideicomiso.

q) Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra el
patrimonio autonomo o separado.

No tenemos conocimiento de situacion legal que afectara en el trimestre al
fideicomiso segiin informacién suministrada por la Administracion. Tampoco
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
01 de marzo 2022, Informe diciembre 2021

ninguna informacidn de la que manejamos ha dado muestra de alguna situaciéon
legal que pudiera afectar las operaciones del fideicomiso.

r) Modificaciones al Contrato de emision y prospecto de emision.

Para este trimestre, no hubo modificacion en el Prospecto de emision.

s) Cambios en la estructura organizacional de la sociedad
Titularizadora o Fiduciaria, segin corresponda, y del patrimonio autonomo
o separado; en particular aquellos relativos a los principales ejecutivos y
las estructuras que se relacionan con la emision.

Para este trimestre, no se realizaron cambios en la estructura administrativa
que puedan entorpecer las actividades normales del Fideicomiso.

t) Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el
contrato de emision y las disposiciones legales vigentes.

No tenemos conocimiento de algiun elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o econdmicas para la sociedad
administradora y el fideicomiso administrado que pudiera entorpecer el
funcionamiento de este.

Verificamos los balances al 31 de diciembre 2021 de la cuenta de Reserva por
un monto RD$263,930,056.16 y la cuenta de Pago para Servicio de Deuda
con un monto de RD$93,384,304.02, cumpliendo asi el Emisor con lo
estipulado en el Reglamento Interno y Prospecto de Emision.

Al 30 de septiembre 2021 de la cuenta de Reserva por un monto
RD$263,930,756.16 y la cuenta de Pago para Servicio de Deuda con un
monto de RD$136,936,059.14.

Ver Detalle de Calculos:

Tasa Monto equivalente Sexta parte de Acumulacién
Emision Programa Monto nominal cupén a cupon anual cupon anual Mensual
2da emision SIVFOP-003 2,500,000,000.00 10.50% 262,500,000.00 43,750,000.00 21,875,000.00
3ra a 10ma emisién |SIVFOP-003 4,510,890.00 10.50% 473,643.45 78,940.58 39,470.29

Ernesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST) 15




Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
01 de marzo 2022, Informe diciembre 2021

En fecha 28 de diciembre 2021 inicié la amortizacion del 30% del capital, segin
lo establece el Prospecto de Emision en el acapite 5.6.2.3 “Amortizacion del
Capital de los Valores”.

Monto de la
Primera Emision

2,500,000,000.00

(DOP)
Amortizacién % Monto DOP # de Semestre]| Monto de Periodo
30% 750,000,000.00 10 75,000,000 |Pago realizado 28/12/2021
J0% 1,750,000,000.00 1 1,750,000,000.00
Anfo Fecha Cupoén Dias Transcurridos Intereses Balance Inicial Pago Balance Final
o] 28-12-16 o] 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-6-17 1 182 130,850,410.96 ( 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
1 28-12-17 2 183 131,609,585.04 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-6-18 3 182 130,850,410.96 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
2 28-12-18 4 183 131,609,5859.04 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-6-19 5 182 130,850,410.96 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
3 28-12-19 5] 183 131,609,5859.04 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-6-20 7 183 131,605,585.04 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
4 28-12-20 g 183 131,609,585.04 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-6-21 9 182 130,850,410.96 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
5 28-12-21 10 183 131,609,589.04 | 2,500,000,000.00 75,000,000 | 2,425,000,000.00
28-6-22 11 182 126,963,6598.63 | 2,425,000,000.00 75,000,000 | 2,350,000,000.00
=] 28-12-22 12 183 123,713,013.70 | 2,350,000,000.00 75,000,000 | 2,275,000,000.00
28-6-23 13 182 115,110,273.97 | 2,275,000,000.00 75,000,000 | 2,200,000,000.00
7 28-12-23 14 183 115,816,438.36 | 2,200,000,000.00 75,000,000 | 2,125,000,000.00
28-6-24 15 183 111,868,150.68 | 2,125,000,000.00 75,000,000 | 2,050,000,000.00
a8 28-12-24 16 183 107,515,863.01 | 2,050,000,000.00 75,000,000 | 1,575,000,000.00
28-6-25 17 182 103,403,424.66 | 1,575,000,000.00 75,000,000 | 1,900,000,000.00
9 28-12-25 18 183 100,023,287.67 | 1,500,000,000.00 75,000,000 | 1,825,000,000.00
28-6-26 19 182 95,550,000.00 | 1,825,000,000.00 75,000,000 | 1,750,000,000.00
10 28-12-26 20 183 52,126,712.33 | 1,750,000,000.00 | 1,750,000,000.00 -

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Tenedores

2,409,714,041.10

2,500,000,000.00
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R BANRESERVAS

El banco de todos los dominicanos

FIDEICOMISO PARA LA OP. MANT. Y EXP. RED
CUB SCOUT #13,

ENS. NACO, SANTO DOMINGO DE GUZMAN SANTO DOMINGO DE GUZMAN,
DISTRITO NACION

REPUBLICA DOMINICANA

Estado de Cuenta Corriente

Pagina 1/1

Numero de cuenta 3140001713

Estado de cuenta al 31 DE DIC DEL 2021

Balance estado
anterior

224,994,318.06

Fecha Referencia Concepto Cheques y cargos Depositos y abonos Balance
28/12/2021 |70361265 TRANSFERENCIA LBTR 131,609,589.04 93,384,729.02
28/12/2021 70361266 COMISION TRANSFERENCIA LBTR 250.00 93,384,479.02
31/12/2021 9990002 175.00 93,384,304.02

CHEQUES PAGADOS: POR CAMARA 0 POR VENTANILLA O
COMO PARTE DE NUESTRA ESTRATEGIA DE REDUCCION DEL USO DE
PAPEL Y CON EL COMPROMISO DE CONTRIBUIR CON EL BIENESTAR
DEL MEDIO AMBIENTE, LOS ESTADOS DE CUENTA ESTARAN
DISPONIBLES PARA VISUALIZARLOS Y DESCARGARLOS EN FORMATO
DIGITAL 24/7 A TRAVES DE TUB@NCO. SOLO SERAN IMPRESOS A
SOLICITUD DEL CLIENTE EN LA OFICINA COMERCIAL DE SU
PREFERENCIA.
Débitos Créditos Balance al Corte
Cantidad 3 | Cantidad 0| 93.384,304.02
Valor 131,610,014.04 | Valor 0.00

SU-CCT-073 01-2003 RNC-401010062 www.banreservas.com.do




R BANRESERVAS Estado de Cuenta Corriente

El banco de todos los dominicanos

No hay imagenes de cheques para este estado de cuenta.




R BANRESERVAS Estado de Cuenta Corriente

El banco de todos los dominicanos

Pagina 1/1

FIDEICOMISO PARA LA OP. MANT. Y EXP. RED Numero de cuenta 2400161857
CUB SCOUT #13, ) )
ENS. NACO, SANTO DOMINGO DE GUZMAN SANTO DOMINGO DE GUZMAN, Estado de cuenta al 31 DE DIC DEL 2021
DISTRITO NACION Balance estado
REPUBLICA DOMINICANA anterior 263,930,231.16

Fecha Referencia Concepto Cheques y cargos Depésitos y abonos Balance

31/12/2021 9990002 175.00 263,930,056.16

CHEQUES PAGADOS: POR CAMARA 0 POR VENTANILLA 0
SU CUENTA SE HA MANTENIDO SIN USO EN LOS ULTIMOS MESES.
NOS SENTIREMOS MUY COMPLACIDOS SI DE NUEVO HACE USO DE LOS
SERVICIOS A LOS QUE TIENE DERECHO. ESTAMOS TRABAJANDO PARA
SATISFACER SUS EXPECTACTIVAS DE CALIDAD, COMO LO MERECE.
COMO PARTE DE NUESTRA ESTRATEGIA DE REDUCCION DEL USO DE
PAPEL Y CON EL COMPROMISO DE CONTRIBUIR CON EL BIENESTAR
DEL MEDIO AMBIENTE, LOS ESTADOS DE CUENTA ESTARAN
DISPONIBLES PARA VISUALIZARLOS Y DESCARGARLOS EN FORMATO
DIGITAL 24/7 A TRAVES DE TUB@NCO. SOLO SERAN IMPRESOS A
SOLICITUD DEL CLIENTE EN LA OFICINA COMERCIAL DE SU

PREFERENCIA.
Débitos Créditos Balance al Corte
Cantidad 1 | Cantidad o 263,930,056.16
Valor 175.00 | Valor 0.00

SU-CCT-073 01-2003 RNC-401010062 www.banreservas.com.do




R BANRESERVAS Estado de Cuenta Corriente

El banco de todos los dominicanos

No hay imagenes de cheques para este estado de cuenta.




FitchRatings

Fideicomiso para la Operacion,
Mantenimiento y Expansion de la Red
Vial Principal de la Republica Dominicana

Factores Clave de Calificacion

Resumen de Derivaciéon de Calificacion: Fitch Ratings considera al Fideicomiso para la
Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial de la Republica Dominicana (RD Vial)
como una entidad relacionada con el gobierno (ERG) del Estado dominicano. La evaluacion bajo
la “Metodologia de Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno” da un puntaje de
50 puntos, sobre 60 posibles. Este sugiere una probabilidad alta de apoyo extraordinario del
Estado, de ser necesario. Fitch no asigna un perfil crediticio individual (PCI) a RD Vial por sus
vinculos financieros y operacionales estrechos con el Estado.

Estatus, Propiedad y Control - ‘Muy Fuerte’: RD Vial es el primer fideicomiso publico creado
por el Estado dominicano, a través del Ministerio de Obras Publicas y Comunicacién (MOPC).
Tiene la aprobacion del Congreso Nacional y se requiere su autorizacion para hacer
modificaciones. EI Comité Técnico, compuesto por tres ministros del Gobierno, toma las
decisiones de alto nivel. Su patrimonio estd constituido casi en su totalidad por derechos
otorgados por el Estado y sus obligaciones serian asumidas por este si RD Vial dejase de existir.

Historial de Soporte - ‘Muy Fuerte’: RD Vial recibié un aporte de capital de DOP2,500 millones
en agosto de 2020 por la caida en ingresos por peajes. Ademas, Fitch considera que la cesion
de activos y la corresponsabilidad que tiene el Estado para fondear las actividades misionales
del RD Vial son elementos en favor de su sostenibilidad financiera. RD Vial tiene una estructura
legal y contractual que le permite al Estado aportarle activos o recursos, modificar tarifas y
crear plazas nuevas de peaje.

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento - ‘Fuerte’: Por la importancia de esta
estructura para el Estado y a que no hay sustitutos potenciales para su rol de vehiculo de
financiamiento, Fitch esperaria que, de presentarse, un evento de incumplimiento tuviera
efectos negativos sobre los involucrados en términos politicos.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento - ‘Muy Fuerte’: Fitch estima que un evento
de incumplimiento tendria efectos financieros sobre las partes involucradas. RD Vial es un
mecanismo impulsado por el Estado para administrar de manera mas eficiente los ingresos por
peaje y funciona como vehiculo de financiamiento para el mantenimiento de la red vial
principal. Ademas, es una opcién de inversion para los fondos disponibles en el mercado local.

Operacién: Durante el 4T21, RD Vial inscribié un nuevo programa de emision de oferta publica
por hasta DOP50,000 millones. Ademas, realizé una primera emisién por DOP22,178 millones
en diciembre de 2021 con cargo a este programa. Los recursos obtenidos a través de las
emisiones se utilizarian para nuevas inversiones y sustitucion de deuda.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon
negativa/baja: Una baja de calificacidn se explicaria por un deterioro en el vinculo de RD Vial
con el Estado dominicano, reflejado en un soporte menor en un entorno en que los ingresos
por peaje no se recuperaran y, por ende, ello afectase la cobertura del servicio de la deuda.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacion

Informe de Calificacion |H2U enero 2022

Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno

Republica Dominicana

Calificaciones
Escala Nacional

Emisor, Largo Plazo AA+(dom)
Deuda Sénior No Garantizada AA+(dom)
Deuda Subordinada AA(dom)
Perspectivas

Emisor, Largo Plazo en Escala

Nacional Estable

Perfil del Emisor

RD Vial es una entidad ligada directamente al
Ministerio de Obras Publicas y
Comunicaciones (MOPC) y al Estado
dominicano, encargada de asegurar el
funcionamiento adecuado de la red vial
principal del pais.

Informacion Financiera

Fideicomiso para la Operacion,
Mantenimiento y Expansion de la Red
Vial Principal de la Republica

Dominicana

(DOP millones) 2020 2021
Deuda Neta Ajustada/ 7.8 54
EBITDA (x)

EBITDA/Intereses (x) 1.2 1.6
Ingresos Operativos 3,775 5,536
EBITDA 3,480 5,023
Deuda Neta Ajustada 27,038 27,328
Activos Totales 32,246 58,191

Fuente: Fitch Ratings, RD Vial.

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacién de Entidades
Relacionadas al Gobierno (Noviembre 2020)

Metodologia de Calificacion de Gobiernos
Locales y Regionales Internacionales
(Septiembre 2021)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Diciembre 2020)

Publicaciones Relacionadas
Dominican Republic (Mayo 2020)

Analistas
Andrés Arteta
+57 1 484 6770 ext. 1820

andres.arteta@fitchratings.com

Carlos Ramirez
+57 1 484 6777 ext. 1240

carlos.ramirez@fitchratings.com

T o ps://www.viafirma.com.do/inbox/app/banreservas/v - - -
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FitChRatingS Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

Apéndice A: Informacién Financiera

Fideicomiso para la Operaciéon, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana

(DOP millones) 2017 2018 2019 2020 2021
Estado de resultados

Ingreso operativo 3,549 3,938 4,396 3,775 5,536
Gasto operativo (619) (781) (914) (990) (1,331)
Ingresos por intereses 0 0 0 0 0
Gastos por intereses (2,530) (2,676) (2,895) (3,023) (3,234)
Otros elementos no operativos 0 (70) (34) (46) (17)
Impuesto a las ganancias 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) después de impuestos 400 411 553 (284) 955
Nota: Transferencias y subvenciones del sector publico 0 0 0 0 0
Resumen del balance general

Activos de largo plazo 25,907 28,055 29,361 30,685 31,717
Inventarios 0 0 0 0 0
Deudores comerciales 0 0 0 0 0
Otros activos corrientes 1,401 38 106 280 879
Efectivo e inversiones liquidas 246 521 503 1,282 25,595
Activos totales 27,554 28,614 29,969 32,246 58,191
Pasivos de largo plazo 2,351 4,863 26,505 28,135 47,766
Acreedores comerciales 0 1,194 610 301 685
Otros pasivos de corto plazo 24,786 21,729 1,474 212 5,188
Capital 417 828 1,381 3,597 2,500
Reservas y utilidades retenidas 0 0 0 0 2,052
Pasivos y patrimonio 27,554 28,614 29,969 32,246 58,191
Estado de la deuda

Deuda de corto plazo 22,489 21,632 1,340 75 4,925
Deuda de largo plazo 2,351 5,000 26,632 28,245 47,998
Deuda total 24,840 26,632 27,973 28,320 52,923
Otra deuda clasificada por Fitch 0 0 0 0 0
Deuda ajustada 24,840 26,632 27,973 28,320 52,923
Efectivo e inversiones liquidas sin restriccion 246 521 503 1,282 25,595
Deuda neta ajustada 24,595 26,112 27,469 27,038 27,328
Reconciliacién del EBITDA

Balance operativo 2,930 3,157 3,482 2,785 4,205
+ Depreciacién 415 533 643 695 818
+ Provisiones y deterioros 0 0 0 0 0
+/- Otros ingresos/gastos operativos no efectivos 0 0 0 0 0
= EBITDA 3,345 3,690 4,125 3,480 5,023

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial.

...';.'r{ R Documento firmado digitalmente por:
-g”ﬂ"'er. Ernesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST)
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FitChRatingS Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

Apéndice B: Indicadores Financieros

Fideicomiso para la Operaciéon, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana

2017 2018 2019 2020 2021
Indicadores del estado de resultados
Crecimiento del ingreso (cambio anual, %) 32.7 10.9 11.6 (14.1) 46.7
Crecimiento del gasto (cambio anual, %) 32.0 26.1 171 8.3 344
EBITDA/ingreso operativo (%) 94.3 93.7 93.8 92.2 90.7
Costos de personal/gasto operativo (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias totales del sector publico/ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ingresos operativo y transferencias ad-hoc (%)
Indicadores del balance general
Activos corrientes/activos totales (%) 6.0 2.0 2.0 5.5 50.0
Activos corrientes/Deuda ajustada (%) 6.6 2.1 2.2 4.8 455
Activos totales/Deuda ajustada (%) 110.9 107.4 107.1 113.9 110.0
Rentabilidad del patrimonio (%) 96.0 49.6 40.1 (7.9) 21.0
Rentabilidad de los activos (%) 1.5 14 1.8 (0.9 1.6
Indicadores de deuda
Deuda neta ajustada/EBITDA (x) 7.4 7.1 6.7 7.8 5.4
EBITDA/intereses brutos (x) 1.3 1.4 1.4 1.2 1.6
Deuda neta ajustada/ingreso operativo (%) 693.0 663.1 624.9 716.2 493.6
Deuda neta ajustada/patrimonio (%) 5,902.3 3,155.5 1,989.5 751.6 600.3
Deuda en moneda extranjera/deuda total (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda a tasa de interés variable/deuda total (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Emisiones/Deuda total (%) 9.5 18.8 17.9 17.7 51.2
Indicadores de liquidez
Amortiguador de liquidez (x) (89.7) (85.6) (73.3) (1.6) 5.6
Indicador de cobertura (x) 0.2 0.0 0.1 0.5 1.5

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estdn sujetas a ciertas limitaciones y
estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones vy estipulaciones siguiendo este enlace:
https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacion de
Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas
con incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de
Calificacion. Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El codigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para
la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan
también disponibles en la seccién de Codigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los
directores y accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede
haber proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros
relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s)
complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings
registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la
entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva),
Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a
cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene
verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emisién dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion
por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica
relevante, el acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes
de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar
que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién o un informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta
y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y
las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y
predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se
previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan
en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una calificacién o un informe.
La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningn titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables
por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de
Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén
a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion
para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado,
la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los
titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones.
Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en
particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La
asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar sunombre como un experto
en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets
Act of 2000” de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de la
publicacion y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos
que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacién de Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO”
y, como tales, estdn autorizadas para emitir calificaciones  crediticias en nombre de la  NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRQO") y, por
tanto, las calificaciones crediticias emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las
subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtin la definicion de
la “Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2022 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono:
1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso.
Todos los derechos reservados.
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Clasificadora
de Riesgo INFORME TRIMESTRAL — OCTUBRE 2021

FUNDAMENTOS

Solvencia AA- AA-

Perspectivas Negativas Estables La calificacion "AA-" asignada a los valores de deuda del Fideicomiso para la Operacion,
* Detalle de calificaciones en Anexo. Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD Vial)
responde principalorrlenjce a su rol estratégico para el Estaqlo Dominigapo, lo que se

traduce en un Comité Técnico formado por el Ministro de Hacienda, el Ministro de Obras

2019 2020 Sep.2t* Publicas y Comunicaciones (MOPC)y el Ministro de Economia, Planificacién y Desarrollo
Margen Operacional 7920% - 1317%  8150% y yn marco legal que faculta al Estado, a través del MOPC, a aportar recursos y/o crear y
Margen Ebitda 9383%  921%%  944% modificar las tarifas de los peajes.
Endeudamiento total 20,7 8,0 638
Endeudamiento firanciero 20,2 79 67 La calificacién considera también la presencia de resguardos financieros, tales como
Ebitda / Gastos financieros 14 11 16 cuentas dereserva, y lacondicién de que toda deuda adicional al programa de emisiones
Deuda financiera / Ebitda 68 8,1 6,1 debe estar subordinada a este. Asimismo, incorpora la existencia de un portafolio
Egi‘t‘g:ﬁ"a"de'a L 67 78 52 conformado por 11 plazas de peajes distribuidas en las principales vias carreteras del
FCNOA / Deuda financiera 15% 12% nd. pais, con distintos fundamentos de tréfico.

* Estados financieros interinos con indicadores anualizados donde . . . s . .. . . .
corresponda En contrapartida, la calificacién toma en cuenta una industria intensiva en inversiones,

altamente sensible a la evolucién de la economia y dependiente de la regulacién
EVOLUCION INDICADORES DE SOLVENCIA asociada. De igual forma, reconoce el alto apalancamiento del fideicomiso.

4300 - (18 La gestién fiduciaria recae en Fiduciaria Reservas S.A., calificada en "AAsf” por Feller Rate,

4000 - 16 . " - o o

3500 = |_| 14 gue posee un alto nivel de estructurasy politicas para la administracién del fideicomiso.

3.000 1 R P12 Durante los primeros meses de 2020, se registré un avance relevante de la pandemia de

2:2% ;g COVI.D.-19 a nivel munglial, obligando a diversos pal'ses,. lincluyendo Reptjblica

1500 s Dominicana, a tomar medidas destinadas a frenar la propagacién de los contagios. Lo

1000 - "y anterior, derivé en multiples restricciones a la movilidad, las que afectaron de forma
500 - L 02 importante los niveles de tréfico, resultando, al cierre de 2020, en una caida del 15,7% en

0 e L 00 el acumulado.

2017 2018 2019 2020 sept-20 sept-21

=== Ebitda (Eje izq) Lo anterior, no obstante, con una progresiva recuperacion a partir de junio de 2020, en

funcién de la apertura gradual implementada por la autoridad nacional. Dicha tendencia

Ebitda / Gastos Financieros positiva en los niveles de tréfico se ha mantenido en los que va de 2021, pese a las
mayores restricciones decretadas en la primera mitad del afio. De esta manera, a
septiembre de 2021 se observa un aumento del 57% en el tréfico acumulado, respecto
de igual periodo del afio anterior, lo que considera la Circunvalacién Juan Bosch Tramo
II-B, que entrd en operacion durante agosto de 2020. Al comparar los niveles de tréfico
sin considerar este peaje, el alza estaria en torno al 49,9%.

Aigual periodo, los ingresos consolidados del Fideicomiso registraron un incremento del
65,5% respecto de septiembre de 2020, alcanzando los RD$ 4.026 millones, mientras
que la generacion de Ebitda fue de RD$ 3.804 millones, esto es, un 71,5% mayor a lo
evidenciado al tercer trimestre del afio anterior.

Lo anterior, resulté en una mejoria de los indicadores de cobertura, con una razén de
deuda financiera sobre Ebitda y de Ebitda sobre gastos financieros de 6,1 veces y 1,6
veces, respectivamente, en comparacién con las 8,5 veces y 1,1 veces, respectivamente,
evidenciadas a septiembre de 2020.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: El cambio en las perspectivas responde a la positiva evolucién en los
niveles de tréfico registrada en cada una de las plazas de peaje asociadas al Fideicomiso,
impulsada por las menores restricciones a la movilidad, resultando en una mejoria de los

Analitar Eetehen S s Documento fARMSAB ARSI TRREE B6r-
S % “Emesto Carlos Martinez Fernandez (10/03/2022 13:50 AST)
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Por otro lado, las perspectivas consideran que el Fideicomiso no requerird deuda
financiera adicional y que serd capaz de financiar sus inversiones con flujos obtenidos de
su operacion.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar ante un deterioro estructural de los indicadores de
cobertura del Fideicomiso, provocando que estos caigan a niveles inferiores a lo
esperado segun la categoria de clasificacion. Respecto de lo anterior, aln persiste cierto
grado de incertidumbre asociado a un escenario epidemioldgico que contintia siendo
desafiante a nivel global.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION
FORTALEZAS

= Valor estratégico para el Estado Dominicano

= Portafolio de plazas de peaje diversificado, geogréficamente y por fundamentos de
tréfico, distribuidas por las principales rutas del pafs.

= Capacidad de incorporar otros ingresos.

= Estructura legal y contractual que le permite al Estado Dominicano, a través del MOPC,
aportar activos o recursos al fideicomiso, modificar tarifas y crear nuevas plazas de
peaje.
= Presencia de resguardos financieros como cuentas de reserva para el programa de
emisiones y subordinacién de deuda adicional.
RIESGOS

= Alta sensibilidad del tréfico vehicular y de las tasas de motorizacién de la poblacion al
ciclo econémico.

= Recuperacion en los niveles de tréfico y recaudacién, no obstante, con un escenario
epidemioldgico que continta siendo complejo.

= Riesgo asociado a eventuales cambios en la regulacion.

= Alto apalancamiento producto de las inversiones realizadas.
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Solvencia AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-
Perspectivas Estables Estables Estables Negativas Negativas Negativas Negativas Negativas Estables
Valores de Deuda AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO

(Miles de pesos de Republica Dominicana)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 Sept-20* Sept-21*
Ingresos Operacionales 1.952.628 2.674.471 3.549.148 3.937.801 4.395.975 3.774.990 2.433.085 4.025.887
Ebitda® 1.796.928 2.473.142 3.345.002 3.689.787 4.124.524 3.480.016 2.217.604 3.804.242
Resultado Operacional 1.612.474 2.206.627 2.929.706 3.156.752 3.481.688 2.784.834 1.726.106 3.280.989
Ingresos Financieros 4.939 1.969 8 45 64 12 12 7
Gastos Financieros -1.458.804 -1.914516 -2.516.217 -2.675.604 -2.912.154 -3.040.248 -2.251.925 -2.296.372
Ganancia (Pérdida) Operaciones Discontinuas
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio -80.537 17.228 399.941 410.806 553.192 -283.389 -530.126 984 581
Flujo Caja Neto de la Operacion (FCNO) 1.800.712 2.190.405 1.969.825 5.001.815 4.100.605 3.450.548 1.341.211 n.d.
(FF"g‘;lgzl)a Neto de la Operacion Ajustado 1800.712 2190405  1969.825 5001815  4.100.605 3450548 1341211 nd.
Egg‘a?k;'bre B 1482218 298.890 550728 2414475 1214341 448,881 661578 nd.
Inversiones en Activos Fijos Netas -6.228.552 -6.199.490 -2.546.879 -3.774.710 -2.503.097 -2.343.018 -804.076 n.d.
Inversiones en Acciones
Flujo de Caja Libre Operacional -4.746.334 -5.900.600 -3.106.607 -1.360.234 -1.288.757 -1.894.137 -142.499 n.d.
Dividendos Pagados
Flujo de Caja Disponible -4.746.334 -5.900.600 -3.106.607 -1.360.234 -1.288.757 -1.894.137 -142.499 nd.
Movimiento en Empresas Relacionadas
Otros Movimientos de Inversiones 680.253 130.916 -17.922 -3.275 -60.844 -174.623 -141.039 nd.
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -4.066.080 -5.769.684 -3.124529 -1.363.509 -1.349.601 -2.068.760 -283.538 nd.
Variacién de Capital Patrimonial 2.500.000
Variacion de Deudas Financieras 4.039.035 6.592.031 2.489.049 1.638.368 1.332.204 347267 346.797 n.d.
Otros Movimientos de Financiamiento
Financiamiento con Empresas Relacionadas
Flujo de Caja Neto del Ejercicio -27.046 822.347 -635.480 274.8%9 -17.397 778.506 63.259 n.d.
Caja Inicial 85.839 58.794 881.141 245661 520520 503.123 494 812 n.d.
Caja Final 58.794 881.141 245661 520520 503.123 1.281.629 558.071 n.d.
Caja y Equivalentes 58.794 881.141 245661 520520 503.123 1.281.629 760.284 4.332.703
Cuentas por Cobrar Clientes 2.236 3.637 14.308 14.843 14.503 20.593 20.912 8.253
Inventario 2.404 9.699 32 32 32 32 32
Deuda Financiera 15.744.248 22.336.279 24.840.462 26.495.503 27.941.752 28.327.587 28.205522 30.723.792
Activos Totales 17.580.997 22515676 27.554.070 28.613.811 29.969.410 32.246.528 31.812617 35.765.822
Pasivos Totales 17.581434 22.498.885 27.137.338 27.786.274 28.588.681 28.649.187 28.462.013 31.183.900
Patrimonio + Interés Minoritario -437 16.791 416.732 827538 1.380.730 3.597.341 3.350.604 4.581.923

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones.
(2) FCNO Ajustado = FCNO + Avances a contratistas.
* Estados financieros interinos, con indicadores anualizados donde corresponda.
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

2015 2016 2017 2018 2019 2020 Sep-20* Sep-21*
Margen Bruto (%) 90,6% 90,0% 88,3% 86,5% 85,4% 81,6% 79,8% 87,0%
Margen Operacional (%) 82,6% 82,5% 82,5% 80,2% 79,2% 73,8% 70,9% 81,5%
Margen Ebitda (%) 92,0% 92,5% 94,2% 93,7% 93,8% 92,2% 91,1% 94,5%
Rentabilidad Patrimonial (%) 18440,8% 102,6% 96,0% 49,6% 40,1% -7,9% -114% 26,9%
Costo/Ventas 9,4% 10,0% 11,7% 13,5% 14,6% 18,4% 20,2% 13,0%
Gav/Ventas 8,0% 7,5% 5,8% 6,3% 6,2% 7,8% 8,9% 5,5%
Dias de Cobro 0,4 0,5 1,5 1,4 1,2 2,0 21 0,6
Dias de Pago 58,9 1978 1.973,9 806,6 3416 156,0 88,0 1805
Dias de Inventario 0,0 3,2 8,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Endeudamiento Total -40.256,4 1.339,9 65,1 33,6 20,7 8,0 8,5 6,8
Endeudamiento Financiero -36.049,8 1.330,2 59,6 32,0 20,2 7.9 8,4 6,7
Endeudamiento Financiero Neto -35915,2 1.277,8 59,0 314 19,9 7,5 8,2 58
Deuda Financiera / Ebitda (vc) 8,8 9,0 7.4 7.2 6,8 8,1 8,5 6,1
Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc) 8,7 8,7 74 7,0 6,7 7.8 8,2 5,2
Ebitda / Gastos Financieros (vc) 1,2 1,3 1,3 14 14 1,1 11 1,6
FCNOA/ Deuda Financiera (%) 11,4% 9,8% 7,9% 18,9% 14,7% 12,2% 12,3% n.d.
FCNOA/ Deuda Financiera Neta (%) 11,5% 10,2% 8,0% 19,3% 14,9% 12,8% 12,6% n.d.
Liquidez Corriente (vc) 0,0 0,0 0,1 0,0 0,3 3,0 3,8 43

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones.
(2) FCNO Ajustado = FCNO + Avances a contratistas.
* Estados financieros interinos, con indicadores anualizados donde corresponda.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningtin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora
la verificacion de la autenticidad de la misma.

J;._'l"': E 3 pm@mmg%rfdﬂm%@}gl&ﬁim @/ﬁ%ﬁ&ﬂﬁ; dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la

La informacion presentada E Y

informacion y, por lo tanto, -'-"'||.|| *'"E: on @gtr eeafy (&€l 0 194 350y m;) i ion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvendia dela empresa y a ] ﬂ1 ' e//éﬁmte. corgderan o g?ap%;? qrggg?lé l/'ﬁ?ga;aﬁa;ﬁr%/? ?oan{ sau's obligaciones en oggnﬁ)?y pg)liypactados.
"' !ﬁ"-'-.. https://www.viafirma.com.do/inbox/app/banreservas/v/DNQW-GO9MR-PEUA-4000

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com




	Carta Hecho Relevante Rep. Tenedores oct-dic 2021 Observaciones Salas.pdf (p.1)
	01-2022-015378_SALAS_PIANTINI_&_ASOCIADOS_SRL.PDF (p.2-29)

		2022-03-10T18:50:21+0100
	id-95198c48f90e5e4043c0a4413bf89c43##SH02-MOAG-OF1O-TMSK-8164-6934-6214-48




