™ RESERVAS

FIDUCIARIA

Santo Domingo, D.N.
Noviembre 07, 2023

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, Programa de Emisiones No. SIMVFOP-003 al 30 de
septiembre 2023.

Distinguidos sefiores:

En atencion al Reglamento que establece disposiciones sobre informacion privilegiada, hechos
relevantes y manipulacion de mercado (R-CNMV-2022-10-MV), asi como la Norma que regula las
sociedades fiduciarias y los fideicomisos de oferta publica de valores (R-CNMV-2016-14-MV), Capitulo
IV, Articulo 47, Parrafo |, Literal k), tenemos a bien informar a la Superintendencia Del Mercado de
Valores lo siguiente:

e Publicacion Informe Representante de Tenedores de Valores del Fideicomiso de Oferta
Publica RD-VIAL (Programa de Emisiones No. SIMVFOP-003) al 30 de septiembre del afio 2023.
Periodo trimestral julio - septiembre 2023.

Sin otro particular por el momento,

Atentamente,

Ernesto C. Martinez
Gerente de Cumplimiento
Fiduciaria Reservas, S.A.
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INFORME TRIMESTRAL

Periodo: Julio - septiembre 2023
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SALAS, PIANTINI
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Representante de Tenedores de Valores de Fideicomiso

Calle Pablo Casals No.7, Ensanche Piantini
Registro Nacional de Contribuyente: 1-01-80789-1
Registro en la SIMV No. SVAE-015

FIDUCIARIA
RESERVAS

Av. Roberto Pastoriza No. 358, Torre Roberto Pastoriza Piso 7.
Ensanche Piantini. Santo Domingo, Republica

Dominicana.
Teléfono: (809) 960 4580
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

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
Aplicacién, 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 procedimientosy
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 comun de tenedores de valores de fideicomisos publicos
velara porlos 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.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la situacién
del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a continuacion:
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

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 Numero 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 amortizacidn del capital sera pago del 30% del capital a partir del 5to afio
cumplido de la fecha de emision de cada emision, 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 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.
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

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 Emision 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. El fideicomiso no administra bienes muebles e 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 autéonomo 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 poliza de incendio y lineas aliadas (todo riesgo)
No. 2-2-204-0047761 hasta 31 de diciembre del 2023 con Seguros Reservas,
por un monto asegurado de RD$ 820,450,671.81.

Pudimos constatar que tienen dos pdlizas de flotilla de vehiculos con Seguros
Reservas:

1) PolizaNo. 2-2-502-0202470 con vigencia hasta 11 de febrero 2024, por
un monto asegurado de RD$74,340,752.

2) PolizaNo. 2-2-502-0286650 con vigencia hasta 25 de febrero 2024, por
un monto asegurado- de RD$52,330,408.00.
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003

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.

La segunda emision tiene una tasa de interés fija anual de 10.50%; La tercera
- decima emision tienen una tasa de interés fija anual de 10.10%. Los pagos
correspondientes a los intereses devengados por los valores fideicomitidos son

pagaderos semestrales.

o 2d2Emisién: febrero y agosto

o 3ra-10ma Emisién: marzo y septiembre

07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

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

cupon:

Tasa nominal Anual

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

Ultimo pago de

Préximo pago

Fideicomiso RD Vial - SIMVFOP-003
Calculo de Intereses

Al 30 de septiembre 2023

Fecha de

Dias

Intereses Devengados

Fecha de

Emisién

2 D01014200211

cupoén
2/28/2023

de cupon
8/28/2023

Fecha de emisién

8/28/2018

vencimiento
8/28/2028

Balance Final

2,500,000,000

Tasa

10.50%

Transcurridos
181

$

alafecha
130,171,232.88

Pago
8/28/2023

Ultimo pago de

Préximo pago

Fecha de

Dias

Intereses Devengados

Fecha de

3 D01014200328

cupén
3/12/2023

de cupon
9/12/2023

Fecha de emisién

3/12/2019

vencimiento
3/12/2029

Balance Final

2,750,000

10.50%

Transcurridos
184

alafecha
145,561.64

Pago
9/12/2023

5 D01014200526

3/12/2023

9/12/2023

3/12/2019

3/12/2029

904,890

10.50%

184

47,897.19

9/12/2023

7 D01014200724

3/12/2023

9/12/2023

3/12/2019

3/12/2029

530,000

10.50%

184

28,053.70

9/12/2023

10 D01014201029

3/12/2023

9/12/2023

3/12/2019

3/12/2029

w e |»|w

326,000

10.50%

184

17,255.67

9/12/2023

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 colocacién.

* Que la 2da Emision se pagd en fecha 28/8/2023, segun establecido en el

prospecto de emision y aviso de colocacion.
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

*Que la 3ra-10ma Emision se pag6 en fecha 12/9/2023, segun establecido
en el prospecto de emision y aviso de colocacidn.

El 28 de agosto 2023, Fideicomiso RD Vial inici6 la amortizacidn del capital de la
primera emision, segtin lo estable el Prospecto de emision de este.

Primera Emisién

2,500,000,000.00

(DOP)
Amortizacion Monto DOP #de Semestre Monto de Periodo
30% 750,000,000.00 10 75,000,000
| 70% | 1,750,000,000.00 1 1,750,000,000.00

Cupon Dias Transcurridos Intereses Balance Inicial Balance Final
0 28-8-18 0 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-2-19 1 184 132,328,767.12 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
1 28-8-19 2 181 130,171,232.88 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28-2-20 3 184 132,328,767.12 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
2 28-8-20 4 182 130,890,410.96 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28221 5 184 132,328,767.12 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
3 28-8-21 [3 181 130,171,232.88 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28222 7 184 132,328,767.12 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
4 28-8-22 ] 181 130,171,232.88 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
28223 9 184 132,328,767.12 | 2,500,000,000.00 2,500,000,000.00
5 28823 10 181 130,171,232.88 | 2,500,000,000.00 75,000,000 | 2,425,000,000.00
28-2-24 11 184 128,358,904.11 | 2,425,000,000.00 75,000,000 | 2,350,000,000.00
6 28824 12 182 123,036,986.30 | 2,350,000,000.00 75,000,000 | 2,275,000,000.00
28-2-25 13 184 120,418,178.08 | 2,275,000,000.00 75,000,000 | 2,200,000,000.00
7 28825 14 181 114,550,684.93 | 2,200,000,000.00 75,000,000 | 2,125,000,000.00
28226 15 184 112,479,452.05 | 2,125,000,000.00 75,000,000 | 2,050,000,000.00
8 28-8-26 16 181 106,740,410.96 | 2,050,000,000.00 75,000,000 | 1,975,000,000.00
28227 17 184 104,539,726.03 | 1,975,000,000.00 75,000,000 | 1,900,000,000.00
] 28-8-27 18 181 98,930,136.99 | 1,900,000,000.00 75,000,000 | 1,825,000,000.00
28228 19 184 96,600,000.00 | 1,825,000,000.00 75,000,000 | 1,750,000,000.00
10 28-8-28 20 182 91,623,287.67 | 1,750,000,000.00 | 1,750,000,000.00 -
2,410,497,945.21 [ 2,500,000,000.00

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.

Las Emisiones Tercera, Quinta, Séptima y Décima tienen esta opciéon de
rendicién anticipada. Para las demdas emisiones no existe opcion de pago
anticipado.

Este punto no aplica para este trimestre.

f) Uso de los fondos de la oferta publica, de conformidad con los
objetivos econdmicos 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 segiin lo establecido en el
prospecto de emision en su acapite 6.2.1 y se detalla a continuacion:
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

e Cuenta Corriente No. 100-01-240-016185-7 correspondiente a RD$131,250,000.00
la Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda:

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

proyectados del 17-Dic-2016 al 29-Dic-2016 de préstamos RD51,893,483,794.47
existentes en el Banco de Reservas:

e Abono al capital de préstamos existentes en el Banco de RDS$453,391,205.53
Reservas:

Monto Total Primera Emision: RDS$2,500,000,000.00

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

e Cuenta Corriente No. 100-01-240-016185-7 correspondiente a RD$132,328,767.12
la Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda:
e Cuenta Corriente No. 100-01-314-000171-3 correspondiente a RDS$22,054,794.52

la Cuenta de Pago para Servicio de Deuda:

e Abono de Capital y Pago de Intereses al préstamo 9510050828 RDS500,875,000.00
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

7l

Los fondos provenientes de cada Emision objeto del presente Programa de
Emisiones, lo cual corresponde por igual ala 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 Emisién, dadas las
operaciones normales del Fideicomiso RD VIAL.
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Fideicomiso RD Vial, Programa de Emisiones No. SIVFOP-003
07 de noviembre 2023, Informe septiembre 2023

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, seglin se establece en el prospecto de emision.

El uso de los fondos de la Tercera a la Décima Emision fue segun 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
el Banco de Reservas:
Monto Total Tercera a la Décima Emision: RD$4,511,784.50

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 1a 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 alargo, 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
partir del cuarto (4to) afio se pagaran cuotas mensuales y consecutivas de
capital e intereses, a una tasa del 10.50% anual.

Alafechadel 30 de junio 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 serd 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.
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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, compensacién y liquidacién 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:

Segunda Emisidn (2,500,000,00 Valores 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 Emisiéon 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.
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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

Diciembre Febrero
2022 2023 Julio 2023
Fideicomiso AA- AA- AA-
Perspectivas Estables Estables Estables

Calificacion de Riesgo - PCR
Enero 2023 Julio 2023
Fideicomiso Fi2 Fi2

Perspectiva Estable Positiva

Calificacion de Riesgo - Fitch

Febrero 2023 Julio 2023
Fideicomiso AA+ (dom) AA+ (dom)
Perspectivas Estables Estables

Ver anexo reportes de calificacién mas recientes.

i) Nivel de endeudamiento del patrimonio autonomo 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 subordinacidon 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 peridédica del patrimonio auténomo o separado a la
Superintendencia.

Requerimientos / Estatus:
Diario
1) El valor de los valores de fideicomiso del dia y el valor del dia
anterior.
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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 participacion
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
1) Estado de situacién financiera, presentado de forma acumulada y
comparativa con el periodo del ano anterior. Enviado a septiembre

2023.

2) Estado de Resultados, presentado de forma acumulada y comparativa
con el periodo del afio anterior. Enviado a septiembre 2023.

3) Balance de comprobacidon detallado (saldo inicial, debito, crédito y saldo
final.) Enviado a septiembre 2023.

Trimestral

1) Estado de Situacion Financiera, presentado de forma acumulada y
comparativa. Enviado a septiembre 2023.

2) Estado de Resultados, presentado de forma acumulada y comparativa.
Enviado a septiembre 2023.

3) Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma acumulada y
comparativa. Enviado a septiembre 2023.

4) Estado de Cambio en el Patrimonio. Enviado a septiembre 2023.

5) Informe de calificacion de Riesgo (actualizacidn del informe). Enviado a
septiembre 2023
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Semestral
e Informe de rendicion de cuentas. Enviado a septiembre 2023.
Anual

e Estados Financieros auditados del Fideicomisos de Oferta Publica,
juntamente con el Acta del Consejo de Administracion de la Sociedad
Fiduciaria que aprueba dichos estados. Enviado a diciembre 2022.

e C(Carta ala Gerencia, emitida por los auditores externos. Enviado a
diciembre 2022.

e Declaracion jurada del presidente o ejecutivo principal, del ejecutivo
principal de finanzas y gestor fiduciario estableciendo que la persona se
compromete con la veracidad, exactitud y razonabilidad de las
informaciones remitidas. Enviado a diciembre 2022.

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

Las Emisiones Tercera, Quinta, Séptima y Décima tienen esta opciéon de
rendicién anticipada. Para las demdas emisiones no existe opcion de pago
anticipado.

Este punto no aplica para este trimestre.

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

No tenemos conocimiento de hechos o circunstancias que puedan afectar a
nuestro criterio el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la ejecucién
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.

Segun prospecto el emisor el informe de rendicién 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 es semestral.

El Informe de Rendicion de Cuentas de Enero - Junio 2023 no tiene salvedades.

o) 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 auténomo 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 relacion con el
fideicomiso en cuestion. Tampoco la administradora nos ha informado de algiin
incumplimiento con relacion 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 auténomo o separado.
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No tenemos conocimiento de situacion legal que afectara en el trimestre al
fideicomiso segin informacién suministrada por la Administracién. Tampoco
ninguna informacion de la que manejamos ha dado muestra de alguna situacion
legal que pudiera afectar las operaciones del fideicomiso.

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

Para este trimestre hubo modificacion en el Prospecto de emisiéon. Consistio en
incluir la opcién de rendicion anticipada a las Emisiones Tercera, Quinta,
Séptima y Décima. Esto se hizo por medio del debido proceso de convocatorias
y ejecucion de Asambleas de Tenedores para aprobar estos cambios.

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

Para el trimestre en cuestion, no se realizaron cambios significativos en la
estructura organizacional que afecten las operaciones del Emisor.

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

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

» Verificamos los balances al 30 de septiembre 2023 de la cuenta de Pago
para Servicio de Deuda (Cuenta BanReservas No. 3140001713), con un
monto de RD$111,400.96 + RD$40,624.05 (CD Vigente), cumpliendo
asi el Emisor con lo estipulado en el Reglamento Interno y Prospecto de
Emisién sobre la reserva equivalente a la “sexta parte de cup6n anual”:
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Cuenta 2400161857 | Reserva Primer Programa
Saldo segun Banco al
30/09/2023 111,400.96
Pago de Servicio de Deuda
Cuenta 3140001713 | Primer Programa
Saldo segun Banco al
30/09/2023 40,624.05
SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Tenedores
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FIDEICONMISO RD VIAL

INFORME DE CALIFICACION — JULIO 2023

Solvencia AA- AA-

Perspectivas Estables Estables Lfa\ cghﬂcapmn AA- a5|gnad§ ala solvepc!a y al Program:f\ de Emision S.IVFO.P—0.0S del
Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal de
la Republica Dominicana (RD Vial), responde principalmente a su rol estratégico para el

INDICADORES RELEVANTES . N L.
Estado Dominicano, lo que se traduce en un Comité Técnico formado por el Ministro de
202 2022 Jun.23 Hacienda, el Ministro de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) y el Ministro de
1 0, 0/ 0, ’ . .7 z

Margen Operacional 2% T3k I% - Economia, Planificacion y Desarrollo y un marco legal que faculta al Estado, a través del

Margen Ebitda N 86A%  865% MOPC, a aportar recursos y/o crear y modificar las tarifas de los peajes.

Endeudamiento total 11,6 7,6 6,5

Endeudamiento financiero 15 74 63 La calificacién considera también la presencia de resguardos financieros, tales como

Ebitda / Gastos financieros 15 15 15 cuentas de reserva, y la condicién de que toda deuda adicional al programa de

Deuda financiera / Ebitda 105 74 71 emisiones debe estar subordinada a este. Asimismo, incorpora la existencia de un

B 54 55 s  Portafolio conformado por 16 plazas de peajes distribuidas en las principales vias

carreteras del pais, con distintos fundamentos de tréafico.

FCNOA / Deuda financiera 10% 14%

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
asociada. De igual forma, reconoce el alto apalancamiento del fideicomiso.

EVOLUCION INDICADORES DE SOLVENCIA
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6.000 - La gestién fiduciaria recae en Fiduciaria Reservas S.A., calificada en "AAsf” por Feller

Rate, que posee un alto nivel de estructuras y politicas para la administracién del
fideicomiso.

o

5.000 -

En los dltimos periodos analizados las plazas de peaje asociadas al Fideicomiso RD Vial
han evidenciado una positiva evolucién, con un avance anual del 28,7% a diciembre de
2022 y del 2,4% ajunio de 2023, respecto de junio 2022. Cabe destacar que la variacion
del afio 2022 considera una menor base de comparaciéon en 2021, dada la
incorporacién de la Autopista Nordeste (incorporando Autopistas del Nordeste y el
proyecto Boulevard Turistico del Atlantico).

2.000 +

1.000 -

0 t t t t t t t
2017 2018 2019 2020 2021 2022 Jun. Jun.
2022 2023

e=@== Ehitda / Gastos Financieros

De esta forma, durante los primeros seis meses de 2023, la favorable evolucion del
tréfico consolidado y el mejor mix de vehiculos permitieron que los ingresos
operacionales alcanzaran los RD$ 4.091 millones, esto es, un 9,7% por sobre lo
presentado a junio del afio anterior. A igual periodo, la estructura de costos continud
presentando ciertas presiones, registrando una variacién del 19,9% respecto de junio
de 2022.

Consecuentemente, si bien la generacion de Ebitda presenté un aumento del 7,9%
respecto del segundo trimestre del afio anterior, alcanzando los RD$ 3.541 millones, el
margen Ebitda fue del 86,5% (88% a junio de 2022).

Por otro lado, a junio de 2023, la deuda financiera del Fideicomiso alcanzaba los RD$
47.817 millones, manteniéndose relativamente estable desde el afio 2021. Del total de
la deuda financiera, un 51,1% correspondia a las emisiones de valores de deuda del
Fideicomiso y el resto esté ligado al préstamo bancario de largo plazo.

Ebitda

Respecto de los indicadores de cobertura, la mayor generacién de fondos
operacionales y los mayores niveles de caja asociados principalmente a la primera
emision del Programa de Emision SIMVFOP-003-P2, han permitido compensar los
mayores niveles de endeudamiento. De esta forma, el ratio de deuda financiera neta
sobre Ebitda se ha mantenido en torno a las 5,5 veces desde el afio 2021 (5,6 veces a
junio de 2023).

Por su parte, la cobertura sobre gastos financieros se ha mantenido, entre igual periodo,
en las 1,5 veces.

ESlflE T SEeE Cabe destacar que el Programa de Emision SIMVFOP-003-P2 no tuvo efectos crediticios
esteban.saaﬁﬁfe er-rate.com

ocumento firpedde eligitinerentdagorgue se encuentra explicitamente subordinado al pago del
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PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que el Fideicomiso mantendrd una adecuada politica
financiera, financiando su plan estratégico, principalmente, a través de un mix de fondos
de la operaciéon y endeudamiento financiero, de tal forma de mantener indicadores de
cobertura en rangos acorde a la calificacion de riesgo actual.

En particular, Feller Rate espera que RD Vial mantenga, de forma estructural, un
indicador de Ebitda sobre gastos financieros no menor a las 1,3 veces.

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 calificacién.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo. Sin embargo, se
podria dar en el caso que el Fideicomiso evidencie un fortalecimiento de su capacidad
de generacion de flujos de la operaciéon por sobre lo estimado en el escenario base, de
tal forma que exhiba, de forma estructural, un robustecimiento de sus indicadores
crediticios.

FORTALEZAS
= Valor estratégico para el Estado Dominicano

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

= 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 subordinaciéon de deuda adicional.

RIESGOS
= Operacion implica inversiones de gran magnitud.

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

= Riesgo asociado a eventuales cambios en la regulacion.

= Alto apalancamiento producto de las inversiones realizadas.
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FIDEICOMITENTES, BENEFICIARIOS Y
FIDUCIARIA

El fideicomitente y beneficiario
exclusivo de RD Vial es el Ministerio de
Obras Publicas y Comunicaciones de
Republica Dominicana.

La gestion fiduciaria recae en Fiduciaria
Reservas, S.A., sociedad calificada en
“AAst” por Feller Rate, lo que indica que
posee un alto nivel de estructurasy
politicas para su administracion.

BREVE DESCRIPCION DEL MODELO DE
NEGOCIOS

El fideicomiso RD Vial nace con el
objeto de generar un patrimonio
separado para la administracién
eficiente y transparente de ciertos
bienes y derechos, con el objeto de
asegurar el adecuado funcionamiento
de la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana, mediante la ejecucion de
las actuaciones y obras necesarias para
su financiamiento, operacion,
ampliacion, rehabilitacién,
conservacion y mantenimiento,
incluyendo actividades para el
financiamiento de estas.

Por lo tanto, desde su constitucion el
Fideicomiso posee el caracter de actor
clave en el desarrollo de la
infraestructura vial de la Republica
Dominicana, rubro de suma
importancia para el desarrollo
economico de los paises al permitir una
eficiente conectividad entre los
distintos polos de actividades
econdmicas y urbes.

ADEICOMISORD YIAL

INFORME DE CALIFICACION — JULIO 2023

DESCRIPCION DEL FIDEICOMISO

La constitucion del Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansién de la
Red Vial Principal de la Republica Dominicana (Fideicomiso, RD Vial), fue ordenada
mediante el Decreto 277-12 del 25 de septiembre del afio 2013 y modificado por el
Decreto 301-13 del 16 de octubre de igual afio, por el Presidente de la Republica del
periodo.

Luego, por Poder Especial No. 104-12 del 30 de septiembre del 2013, el Presidente de
la Republica nombra al Ministro de Obras Pdblicas y Comunicaciones para actuar en
nombre y representacién del Estado y suscribir el Contrato de Fideicomiso, en calidad
de fideicomitente y fideicomisario, con la sociedad Fiduciaria Reservas S.A., que estad
calificada en "AAsf" por Feller Rate.

Este contrato fue aprobado por el Congreso Nacional mediante la Resolucion 156-13,
promulgada por el Poder Ejecutivo en fecha 22 de noviembre del afio 2013 y publicado
en la Gaceta Oficial No. 10735 del 25 de noviembre de igual periodo.

La duracién del fideicomiso es de 30 afios.

ALTA IMPORTANCIA ESTRATEGICA PARA EL ESTADO DE
REPUBLICA DOMINICANA

El Fideicomiso RD Vial nace con el objeto de generar un patrimonio separado para la
administracion eficiente y transparente de ciertos bienes y derechos, con el objeto de
asegurar el adecuado funcionamiento de la Red Vial Principal de la Republica
Dominicana, mediante la ejecucidon de las actuaciones y obras necesarias para su
financiamiento, operacidn, ampliacidn, rehabilitacién, conservacién y mantenimiento,
incluyendo actividades para el financiamiento de estas.

Por lo tanto, desde su constitucion el Fideicomiso posee el cardcter de actor clave en el
desarrollo de la infraestructura vial de la Repulblica Dominicana, rubro de suma
importancia para el desarrollo econdmico de los paises al permitir una eficiente
conectividad entre los distintos polos de actividades econdmicas y urbes.

Republica Dominicana se ha enfocado en mejorar su red de transportes, ya que ésta es
un elemento que resulta fundamental en paises con alta dependencia del turismo,
donde la conectividad con las zonas urbanas, turisticas y las zonas francas son de vital
importancia.

La relevancia del Fideicomiso RD Vial para el Estado Dominicano se ve reflejada en la
estructura formada para su gestién técnica, donde se puede destacar el Comité
Técnico, que actia de una manera similar a un consejo de administracién o Directorio y
que estd conformado por el Ministro de Hacienda, el Ministro de Obras Pdblicas y
Comunicaciones y el Ministro de Economia, Planificacion y Desarrollo, ademéas de
representantes de Fiduciaria de Reservas, S.A., Banco de Reservas y de la Oficina
Coordinadora General del Fideicomiso RD Vial, como invitados permanentes, ambos
sin derecho a voto.

El Comité Técnico tiene como obijetivo dictar y aprobar los lineamientos operativos; los
lineamientos del sistema de control interno; el presupuesto anual del Fideicomiso y del
mantenimiento de las vias; el destino de recursos y la orden y prelacion de pagos; los
estados financieros del Fideicomiso, posterior al anélisis y discusién de los mismos por
parte del Comité de Auditoria; los montos, condiciones y términos de endeudamientos
y otorgamiento de garantias en los diferentes instrumentos financieros y de emisiones
de bonos en mercados nacionales y/o internacionales; las politicas de inversion en
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instruir a la fiduciaria el otorgamiento de las garantias y la constitucién de nuevos
Fideicomisos.

La gestion de las operaciones de RD Vial estd centrada en la Oficina Coordinadora
General del Fideicomiso RD Vial, la cual es una estructura operativa creada dentro del
MOPC, exclusivamente para estos fines. Esta, actUa de acuerdo con los lineamientos e
instrucciones entregadas por el Comité Técnico, siendo sus principales funciones
coordinar, supervisar y fiscalizar las labores operativas, de forma directa o a través de
contrataciones o subcontrataciones.

PORTAFOLIO DIVERSIFICADO DE PLAZAS DE PEAIJE

Como se describié anteriormente, el Fideicomiso debe asegurar la correcta operaciény
funcionamiento de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana, la cual
corresponde a la red de carreteras primarias y circunvalaciones caracterizadas por
proporcionar un elevado nivel de movilidad, para grandes volimenes de tréfico.
Actualmente, la Red Vial Principal cuenta con més de 1.150 kilémetros de
infraestructura vial, formada por carreteras troncales y carreteras regionales.

Por su parte, el pais cuenta con 1.395 kilébmetros de carreteras troncales, 2.412
kildémetros de carreteras secundarias, 1.620 kilémetros de carreteras terciarias y mas de
60.000 kilémetros de caminos vecinales, trochas y veredas.

Para administrar y mantener tal cantidad de kilémetros de vias, el Fideicomiso posee,
como principal activo, los derechos de cobro y recaudacion de peajes de las estaciones
que actualmente operan en la Red Vial Principal, més los derechos de cobro vy
recaudacion en aquellas otras estaciones que en el futuro se incorporen.

Adicionalmente, el Fideicomiso puede incorporar ingresos provenientes del derecho
de cobro y recaudacion de la explotacién comercial del derecho de via de la Red Vial
Principal.

A la fecha de los ultimos estados financieros publicados, los ingresos del Fideicomiso
RD Vial provenian principalmente de 16 plazas de peaje ubicadas en las principales
carreteras, las que estan distribuidas en gran parte del territorio nacional. Once de las
plazas cuentas con cobro de peajes distribuidos en ambas direcciones y cuatro de las
plazas en una sola direccién.

Lo anterior, considera que durante diciembre del afio 2021 la autoridad nacional
anuncié que habia suscrito un acuerdo para la terminacién del contrato de concesién
de la Autopista Nordeste, por el cual desembolsé US$ 410 millones. Los peajes
asociados a dicha ruta fueron transferidos al Fideicomiso RD Vial con fecha 22 de
diciembre de igual afio.

A juicio de Feller Rate, el conjunto de plazas de peajes asociadas al Fideicomiso
presenta una alta diversificacion, tanto geogréfica como de fundamentos de tréfico,
combinando actividades turisticas, industriales, portuarias, agricolas y urbanas.

Esta diversificacién se ve reflejada en que el comportamiento del trafico, a nivel
agregado, muestra histéricamente una relativa estabilidad frente a los analisis
individuales, lo que es producto de la complementariedad de los ciclos vy
estacionalidades, ademaés de los distintos tipos de madurez que presentan cada plaza
de peaje.

— LAS AMERICAS

Estacidn de peaje en una sola direccién ubicada en el kildmetro 22 de la Autopista Las
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Romana, sirviendo de anexo principal al Aeropuerto Internacional de Las Américas y
conectando localidades como Boca Chica y San Pedro de Macoris con la capital.

Histéricamente, este peaje ha representado el mayor volumen de operaciones del
Fideicomiso, cerrando el afio 2022 con cerca de 11,1 millones de unidades, lo que
representé un 15,3% de trafico total y un 10,5% de la recaudacién total.

A diciembre de 2022, la plaza de peajes registré un aumento del 11,1% respecto del
tréfico acumulado al cierre de 2021, que fue de aproximadamente 10,0 millones de
unidades.

A junio del afo en curso, la estacion de peaje continud evidenciado una tendencia
positiva, registrando un crecimiento del tréfico acumulado del 4,4% respecto de igual
periodo del afio anterior, alcanzando los 5,7 millones de unidades, representando un
15,6% del tréfico total y un 10,5% de la recaudacién consolidada.

— DUARTE

Estacion de peaje en una sola direccion ubicada en el kildmetro 25 de la Autopista
Duarte, via de 100 kilémetros que une Santo Domingo con Santiago de los Caballeros,
pasando por localidades como El Cibao, atravesando en su trayecto importantes zonas
industriales.

Actualmente, este peaje es el segundo mayor en términos de volumen de operaciones
del Fideicomiso, cerrando el afio 2022 con mas de 7,3 millones de unidades, lo que
representé un 10,1% del tréfico total y un 7,6% de la recaudacion total.

A diciembre de 2022, la plaza de peajes registré un incremento del 7,3% respecto del
tréfico acumulado a diciembre de 2021, que fue de 6,8 millones de unidades.
Asimismo, durante los primeros seis meses de 2023, la estacidén de peajes registré un
crecimiento acumulado del tréfico del 2,5%, alcanzando a cerca de 3,7 millones de
unidades, lo que representa un 10,1% del trafico consolidado y un 7,5% de la
recaudacién total.

— SANCHEZ

Estacion de peaje en una sola direccion ubicada en el kildmetro 12 de la Autopista
Sanchez, via de 44,6 kilémetros que une San Cristébal con Bani.

Actualmente, este peaje es el tercer mayor en volumen de operaciones del Fideicomiso,
cerrando el afio 2022 con cerca de 7,2 millones de unidades, lo que representd un 9,9%
del tréfico total y un 7,2% de la recaudacion total.

A diciembre de 2022, la plaza de peajes registré un aumento del 7,2% respecto del
tréfico acumulado a igual periodo del afio anterior, el que alcanzé aproximadamente a
6,7 millones de unidades. De igual manera, a junio de 2023, la estacion de peajes
presentd un incremento acumulado del trafico del 4,2%, alcanzando por sobre los 3,6
millones de unidades, representando un 9,9% del tréfico total y un 7,1% de la
recaudacion consolidada.

— 6 DE NOVIEMBRE

Estacion de peaje ubicada en el kilémetro 3 de la Autopista 6 de Noviembre, via de 21,3
kildmetros que une Santo Domingo con San Cristdbal, pasando por localidades como
Bajos de Haina, atravesando en su trayecto importantes zonas industriales.

Actualmente, este peaje posee un fuerte volumen de operaciones, cerrando el afio
2022 con aproximadamente 6,9 millones de unidades, lo que representd un 9,5% del
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A diciembre de 2022, la plaza de peajes registrd una variacidén positiva del 9,5%
respecto del tréfico acumulado a diciembre de 2021, que fue de cerca de 6,3 millones
de unidades.

A junio de 2023, la estacién de peaje registré una disminucién del tréfico acumulado
del 3,2% respecto de igual periodo del afio anterior, alcanzando cerca de 3,3 millones
de unidades, representando un 9,1% del tréfico total y un 6,1% de la recaudacién
consolidada.

— CORAL I'Y CORAL II

Estaciones de peaje en ambas direcciones ubicadas en el kilémetro 8 y kilémetro 52 de
la Autopista del Coral, via de 105 kilémetros inaugurada en diciembre de 2012 y que es
considerada como la obra de infraestructura mas importante para la industria del
turismo en la Repudblica Dominicana, ya que facilita la comunicacién vial entre los
enclaves turisticos de La Romana, Bayahibe, Higtey, Punta Cana, Béavaro, Cap Cana,
Macao y Uvero Alto, que representan alrededor de 60% de la oferta hotelera en el pais.

Tras ser las plazas de peajes que registraron un mayor impacto en sus niveles de trafico
producto de la pandemia, han evidenciaron una importante mejoria en los afios
posteriores, cerrando 2022 con cerca de 9,9 millones de unidades, lo que representé
un 13,6% del tréfico total y un 12,5% de la recaudacion total.

En linea con lo anterior, al cierre de 2022, estas plazas de peajes registraron un
aumento total del 26,6% respecto del tréfico total acumulado a diciembre del afio
anterior, que alcanzé a cerca de 7,8 millones de unidades.

Durante los primeros seis meses de 2023, el trafico acumulado de estas estaciones de
peajes alcanzd a mas de 5,0 millones de unidades, registrando un incremento del 5,5%
respecto de junio de 2022. Esto, representd un 13,9% del trafico consolidado y un
12,6% de la recaudacion total.

— LA ROMANA

Estacidn de peaje en ambas direcciones ubicada en el kilémetro 8 de la Autopista del
Este, via de 30 kilémetros que hace una circunvalacién de la localidad de La Romana y
conecta a la Autopista del Este con la Autopista del Coral.

Este peaje entrd en operaciones en 2014 y cerrd el ano 2022 con mas de 4,5 millones
de unidades, lo que representd un 6,2% del tréfico total y un 7,2% de la recaudacion
total.

A diciembre de 2022, la plaza de peajes registré un crecimiento del 20,8% respecto del
tréfico acumulado al cierre del afo 2021, el que alcanzé mas de 3,7 millones de
unidades. Asimismo, durante los primeros meses de 2023, la estacién de peajes
registré un crecimiento acumulado del tréfico del 8,5%, alcanzando aproximadamente a
2,4 millones de unidades, lo que representa un 6,4% del trafico total y un 7,5% de la
recaudacién consolidada.

— SANTIAGO

Estacion de peaje en ambas direcciones ubicada en el kildmetro 21,8 de la
Circunvalacién Santiago, via de 24 kildbmetros que hace una circunvalacién de Santiago
de los Caballeros.

Este peaje entrd en operaciones en 2014 y cerré el aio 2022 con cerca de 3,5 millones
de unidades, lo que representd un 4,8% del trafico total y un 6,3% de la recaudacion
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A diciembre de 2022, la plaza de peajes registré una variacién favorable del 8,5%
respecto del tréfico acumulado a igual periodo del afio anterior, el que fue de méas de
3,2 millones de unidades.

Al segundo trimestre del afio en curso, la estacion de peaje registrd una caida del 3,4%
respecto de junio de 2022, alcanzando cerca de 1,6 millones de unidades y
representando un 4,5% del tréfico consolidado y un 5,5% de la recaudacién total.

— CJB TRAMO I, TRAMO Il Y TRAMO 11-B

Estaciones de peaje en ambas direcciones ubicadas en los kilémetros 5,25, 8 y 34 de la
Circunvalacién Juan Bosch, via de 61,8 kilémetros que circunvala Santo Domingo y
permite mejorar el intercambio comercial, turistico y cultural en todo el pais al enlazar
las regiones Este, Norte y Sur de Republica Dominicana.

Los peajes Tramo |y Tramo Il entraron en operaciones en el afio 2015, cerrando el afio
2022 con maés de 10,9 millones de unidades, lo que representd un 15,1% del tréfico
total y un 18,9% de la recaudacién total. El Tramo II-B, en tanto, entré en operaciones en
agosto de 2020, alcanzando a diciembre de 2022 cerca de 3,0 millones de unidades,
representando un 4,1% del tréfico total y un 4,9% de la recaudacién total.

A diciembre de 2022, estas plazas de peajes (incluyendo el nuevo Tramo II-B)
registraron un alza del 19,4% respecto del trafico acumulado de 2021, que fue de mas
de 11,6 millones de unidades. De igual manera, a junio de 2023, dichas estaciones de
peajes presentaron un aumento acumulado del trafico del 8,5%, alcanzando
aproximadamente los 7,4 millones de unidades, representando un 20,1% del trafico
total y un 25,2% de la recaudacion consolidada.

— AUTOPISTA NORDESTE

Considera la concesion Autopistas del Nordeste y el proyecto Boulevard Turistico del
Atléntico. La primera, incorpora tres estaciones de peaje denominadas Marbella,
Naranjal y Guaraguao, ubicadas en los kilémetros 0, 14 y 84, respectivamente, de la
carretera Santo Domingo-Cruce Rincén de Molinillos, via que une el Sur con las
Provincias del Nordeste y permite promover el desarrollo socioeconémico de la zona.

Por su parte, el proyecto Boulevard Turistico del Atlantico considerd la construccion y
rehabilitacién de la carretera Nagua-Sanchez-Samana-El Limdn e incorpora una estacion
de peaje denominada El Catey. Dicho proyecto fue inaugurado en el afio 2011 y
complementa la concesién vial de Santo Domingo-Cruce Rincon.

Las plazas de peaje fueron incorporadas al Fideicomiso con fecha 22 de diciembre de
2021 y a diciembre de 2022 entre las cuatro plazas alcanzaron aproximadamente 8,4
millones de unidades, representando un 11,5% del tréfico total y un 18,6% de la
recaudacion total.

Durante los primeros seis meses de 2023, el trafico acumulado de estas estaciones de
peajes registré una disminucion del 10,9% respecto de igual periodo del afio anterior,
alcanzando aproximadamente a 3,8 millones de unidades. Esto, representd un 10,4%
del trafico acumulado y un 18% de la recaudacién total.

— CIRCUNVALACION DE AZUA

La Circunvalacién de Azua inicia en la entrada de la ciudad de Azua, haciendo un
recorrido de 13,5 kilémetros para reencontrarse con la carretera Sénchez, pasando por
el rio Jura y en las cercanias de la Zona Franca de Azua. Esta, cuenta con estaciones de
peajes en ambas direcciones.
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ESTRUCTURA CONTRACTUAL Y LEGAL ENTREGA RESPALDO AL
FIDEICOMISO RD VIAL

La estructura legal y contractual que dio origen al Fideicomiso RD Vial entrega un fuerte
soporte operacional, de gestion y, eventualmente, financiero por parte de su
fideicomitente, el MOPC.

El contrato determina que es el Estado Dominicano, via el MOPC, quien tiene como
funcién adoptar las medidas que garanticen la adecuada operacién, mantenimiento y
expansion de la Red Vial Principal.

Ademads, el MOPC continuaré siendo la entidad responsable de rehabilitar, reparar,
recuperar o reconstruir las vias que conforman la Red Vial Principal, en casos de
emergencia nacional, caso fortuito y fuerza mayor, con cargo a la correspondiente
partida presupuestaria consignada anualmente en la Ley de Presupuesto General del
Estado. Asimismo, considera que, en caso de ser necesario, los mantenimientos
mayores también pueden ser realizados directamente por el MOPC.

Asimismo, el MOPC, a través de la Comision Militar y Policial del Ministerio de las
Fuerzas Armadas adscrita al MOPC, la Direccidon General de Transito Terrestre del
MOPC, la Autoridad Metropolitana de Transporte (AMET) y demds instituciones
gubernamentales competentes, se hace cargo de la seguridad y asistencia vial y de
asegurar el cumplimiento de las leyes y normas que regulan el trénsito en la Republica
Dominicana en la Red Vial Principal.

Este contrato también determina que el fideicomitente puede aportar bienes y/o
derechos adicionales al Fideicomiso como parte de su presupuesto o previa
aprobacion del Congreso Nacional.

Respecto de lo anterior, durante el afo 2020 y a raiz de los efectos del avance de la
pandemia sobre la operacion del Fideicomiso, la entidad recibié un aporte del Estado
dominicano (MOPC) por un valor de RD$ 2.500 millones, los cuales fueron utilizados
para saldar los intereses ligados al préstamo bancario con Banco Reservas que habian
sido diferidos por un periodo de seis meses producto de las medidas establecidas por
el gobierno para mitigar el impacto de la crisis sanitaria.

Por dltimo, la ley permite al MOPC modificar la tarifa de peajes, debiendo el Comité
Técnico proponer las variaciones que deberan ser efectuadas en éstas, tanto
anualmente como ante la ocurrencia de eventos sociales o econémicos puntuales que
ameriten su revisidn, a fin de mantener el equilibrio financiero requerido para lograr el
objetoy fines del Fideicomiso RD Vial.

EXPOSICION A LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA

El trafico vehicular es especialmente sensible a la evolucién de la economia local,
debido a que el desarrollo potencial de éste estd sustentado en las actividades
econdmicas y en las expectativas de crecimiento que inciden en el aumento del parque
automotory en el uso de automaviles por la poblacion.

En los dltimos afios (excluyendo el afio 2020) el crecimiento econdmico del pais ha sido
sostenido, lo que se ha visto reflejado en la evolucién del trafico.

IMPORTANTE VOLUMEN DE INVERSIONES

El objetivo del Fideicomiso RD Vial implica la ampliacién de la Red Vial Principal
mediante la construccién de nuevos tramos viales y segmentos o carriles adicionales
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puentes y tdneles para el paso de peatones, infraestructura fisica de las estaciones de
peaje y sistemas tecnoldgicos; asi como, la incorporacion de nuevas vias por decision
del MOPC o a través de la adquisicién legal de derechos de explotacion de vias y
recaudo de peajes existentes.

Producto de lo anterior, desde sus inicios en 2013, el fideicomiso ha invertido fuertes
sumas, las que se han reflejado en un fuerte incremento en la calidad de las carreteras y
en la operacién de nuevas plazas de peagjes.

Actualmente, el Fideicomiso RD Vial tiene definido un plan de expansién para lo que
resta del afio 2023 y para el afio 2024 que conllevara tareas de ampliacién, construccién
y mantenimientos de las vias del pais por un valor aproximado de RD$ 12.000 millones.

PRESENCIA DE RESGUARDOS FINANCIEROS DEL PROGRAMA DE
EMISION SIVFOP-003

El prospecto de emision del Programa de Emisién SIVFOP-003 contempla resguardos
financieros para la proteccién de los inversionistas. Entre los resguardos establecidos se
encuentran los siguientes:

= Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda: En esta cuenta se reservard el monto
equivalente al pago de un cupdn de intereses correspondiente a los valores en
circulacién de cada emisién del presente Programa de Emisiones. Los fondos para
completar dicha reserva provendrédn de la colocacion de los valores objetos del
presente Programa de Emisiones y deberadn estar disponibles en la Cuenta de
Reserva para Servicio de Deuda a més tardar 10 dias habiles posteriores luego de la
Fecha de Finalizacion del Periodo de Colocacidn.

= Cuenta de Pago para Servicio de Deuda: En esta cuenta se acumula de manera
mensual el monto equivalente a una sexta parte del siguiente pago de cupén de
intereses, correspondiente a los valores en circulacion de cada emision del presente
Programa de Emisiones.

= Subordinacién de toda deuda adicional a contraer por el Fideicomiso RD Vial
durante la vida del presente Programa de Emisiones. Esto quiere decir que el
presente Programa de Emisiones tendrd preferencia en el orden de repago por
sobre cualquier financiamiento adicional que contraiga el Fideicomiso (incluido el
Programa de Emisién SIMVFOP-003-P2).

La Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda y la Cuenta de Pago para Servicio de
Deuda fueron aperturadas en el Banco de Reservas de la Republica Dominicana previo
a la fecha de publicacién del Aviso de Colocaciéon Primaria correspondiente al presente
Programa de Emisiones.

Ambas cuentas son administradas por la sociedad fiduciaria, de acuerdo con lo
expuesto en el prospecto.

Feller Rate considera que los resguardos anteriormente expuestos son adecuados y
suficientes para el Programa de Emisiones.

FACTORES DE GOBERNANZA CONSIDERADOS EN LA CALIFICACION

La estructura de gobernanza responde a la estructura de Fiduciaria Reservas S.A.
(Fiduciaria Reservas) y del Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansion
de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (Fideicomiso, RD Vial).

La estructura organizaciéon de la Fiduciaria Reservas estd orientada a gestionar de
manera adecuada los fideicomisos bajo administracién. Su principal organismo es el
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Los ejecutivos principales de la sociedad Fiduciaria son profesionales experimentados,
con amplio conocimiento del mercado financiero y de gestion fiduciaria.

Cabe destacar que en el afio 2022 se realizd una modificacion de estructura, donde se
incorporé la Direccion de Gestién de Fideicomisos Publicos y sus gerencias. A su vez, se
adicioné la Direccion de Desarrollo de Negocios Inmobiliarios. Asimismo, se
reclasificaron y adicionaron puestos a otras unidades.

La sociedad Fiduciaria posee politicas y procedimientos claros y precisos necesarios
para el control de las operaciones de los fideicomisos. Estos se encuentran
incorporados en un conjunto de manuales y procedimientos. Adicionalmente, al ser
filial del Banco de Reservas, estd sometida a auditorias completas de sus
procedimientos, monitoreo de control interno y riesgos, de la gestién contable, del
seguimiento de cuenta, entre otros.

La sociedad Fiduciaria posee manuales y procedimientos completos, que disponen
criterios para evitar el uso indebido de informacién privilegiada de las personas que
tengan acceso a ésta, conflictos en la administracion de los recursos de los fideicomisos
y de la sociedad Fiduciaria. En opinién de Feller Rate, el marco legal y las normas
internas de la sociedad Fiduciaria y el grupo, implican una adecuada guia y establece
controles suficientes para evitar y manejar los eventuales conflictos de interés que
pueden surgir respecto de la gestién de fideicomisos y las personas relacionadas.
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DESEMPENO OPERACIONAL Y FINANCIERO

RESULTADOS Y MARGENES

Positiva evolucion en los resultados, impulsada por evolucién del
trafico a nivel consolidado

A partir de finales de 2013, fecha en que inicia operaciones el Fideicomiso RD Vial con
toda su estructura administrativa y legal, la evolucién operacional de las plazas de
peajes ya existentes experimentd un fuerte incremento, el cual se explicd
principalmente por mejores y mas estrictas politicas de cobranza, ajustes en las
categorias de tarifas, mejoramiento en los servicios a los vehiculos y mejoramiento de la
calidad y estdndares de las carreteras.

Respecto de lo anterior, las plazas de peajes originales, Las Américas, Duarte, Sdnchez y
6 de Noviembre, presentaron un crecimiento del tréfico del 6,5% promedio entre los
afnos 2014 y 2022 (1,7% promedio entre 2005 y 2013). Entre igual periodo, al incorporar
las nuevas plazas de peajes, el crecimiento promedio anual del tréfico agregado
alcanzaba un 14,7% (3,9% promedio entre 2005 y 2013), gracias a la répida
consolidacién de éstas.

A diciembre de 2022, los ingresos consolidados alcanzaron los RD$ 7.516 millones,
registrando un aumento del 35,7% respecto del cierre del afio anterior. A igual periodo,
la estructura de costos presentd un aumento anual del 53,7%, resultando en una
generacion de Ebitda de RD$ 6.494 millones, con un margen Ebitda del 86,4% (90,7% a
diciembre de 2021).

Durante los primeros seis meses de 2023, la favorable evolucién del tréfico consolidado
y el mejor mix de vehiculos permitieron que los ingresos operacionales alcanzaran los
RD$ 4.091 millones, esto es, un 9,7% por sobre lo presentado a junio del afio anterior. A
igual periodo, la estructura de costos continué presentando ciertas presiones,
registrando una variacién del 19,9% respecto de junio del afio anterior.

Consecuentemente, si bien la generacion de Ebitda presentd un aumento del 7,9%
respecto del segundo trimestre del afo anterior, alcanzando los RD$ 3.541 millones, el
margen Ebitda fue del 86,5% (88% a junio de 2022).

Feller Rate estima que el Fideicomiso cuenta con fundamentos suficientes para
mantener una adecuada capacidad de generacién de flujos de la operacidon en el
tiempo. Adicionalmente, hay que considerar la posibilidad de incorporar nuevas
fuentes de ingresos mediante la incorporacién de plazas de peajes o la explotacién de
lineas de negocios distintas al cobro de peajes, como publicidad, concesiones para
estaciones de servicios y otro tipo de facilidades.

ENDEUDAMIENTO Y FLEXIBILIDAD FINANCIERA

Alto nivel de endeudamiento producto de las importantes inversiones
realizadas

Desde su creacion, el Fideicomiso RD Vial ha llevado a cabo un importante volumen de
inversiones, las que fueron financiadas por la recaudacién de los peajes y por la
adquisicion de deuda financiera con un banco local.
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De esta forma, con fecha 28 de diciembre de 2016 y 28 de agosto de 2018, el
Fideicomiso realizd la primera y segunda colocacién del programa de emisién por un
monto de RD$ 2.500 millones cada una, teniendo plazo hasta el 26 de diciembre de
2019 para colocar el resto del Programa de Emisiones.

Con fecha 12 de marzo de 2019, el Fideicomiso realizé las ocho emisiones restantes del
programa de emisién, por un monto total de RD$ 20 mil millones, con plazo hasta el 1
de abril. Sin embargo, al término de este plazo, solo se habia logrado colocar RD$ 4,5
millones.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 Jun.

m Mediano y largo plazo Corto plazo 2023 A raiz de lo anterior, el 9 de mayo el Fideicomiso llegd a un acuerdo con el Banco de
Reservas para refinanciar la deuda bancaria de corto plazo a través de un préstamo a 10
afnos, que esta subordinado al pago de las emisiones y tiene un periodo de gracia de 3
afnos antes de comenzar con el pago de capital. La tasa de interés es de un 10,5% anual,
misma tasa que las emisiones del programa. El monto obtenido en la colocacién de
marzo fue usado para abonar parte del capital del préstamo bancario.

Respecto de lo anterior, cabe destacar que a partir del primer trimestre del afio 2022 el
banco antes mencionado redujo la tasa de interés hasta un 9% anual.

Adicionalmente, durante 2022, el Banco de Reservas ofrecié al Fideicomiso
reestructurar las condiciones de la deuda. Mientras finalizaba dicho proceso, el banco
realizé una extension al pago del capital hasta enero de 2023, el cual iniciaba su
amortizacion en junio de 2022. La reestructuraciéon se aplicd durante enero de 2023,
quedando a 15 afios plazo a partir del afio 2022, con vencimiento al 30 de junio de
2037, pago de intereses mensuales durante todo el periodo y un periodo de gracia del
pago de capital de cinco afios (luego se pagara mediante cuotas consecutivas a partir
de junio de 2027 bajo la siguiente estructura: 10% del capital adeudado a la fecha de
aprobacion de la reestructuracion, amortizable mensualmente desde el sexto afio y
hasta el decimoquinto afio; y el 90% restante al vencimiento).

El Programa de Emisién SIVFOP-003 contemplaba la amortizacion del 30% del capital a
partir del quinto afio de cada emision, distribuido en partes iguales hasta el afio anterior
al vencimiento. Para la fecha de vencimiento, se establece la amortizacion del 70%
restante, salvo que se haya ejercido la opcidn de redencién anticipada.

Al respecto, durante diciembre de 2021, la fiduciaria informé via Hecho Relevante que
durante enero de 2022 el Fideicomiso realizaria el repago anticipado de la totalidad de
la primera emisidn de los valores en circulacién del Programa de Emision SIVFOP-003.
Esto, mediante parte de los fondos obtenidos con la emisién del Programa de Emisién
SIMVFOP-003-P2, inscrito durante noviembre de 2021 por un monto de hasta RD$
50.000 millones.

Los fondos obtenidos de este dltimo programa estan subordinados a las emisiones del
primer programa del Fideicomiso y serén utilizados para financiar inversiones de
expansién y mantenimiento de la red vial y para el pago de otras obligaciones
financieras.

En linea con lo anterior, a junio de 2023, la deuda financiera del Fideicomiso alcanzaba
los RD$ 47.817 millones, manteniéndose relativamente estable desde el afio 2021. Del
total de la deuda financiera, un 51,1% correspondia a las emisiones de valores de
deuda del Fideicomiso y el resto esta ligado al préstamo bancario de largo plazo.
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PRINCIPALES FUENTES DE LIQUIDEZ

Caja y equivalentes, a junio de 2023, por RD$
10.025 millones.

Flujo de fondos operativos consistentes con un
margen Ebitda en el rango considerado en
nuestro escenario base.

PRINCIPALES USOS DE LIQUIDEZ

Amortizacion de obligaciones financieras acordes
al calendario de vencimientos.

Requerimientos de capital de trabajo acotados.
CAPEX asociado al plan de inversiones.
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Respecto de los indicadores de cobertura, la mayor generacién de fondos
operacionales antes mencionada y los mayores niveles de caja asociados
principalmente a la primera emision del Programa de Emisién SIMVFOP-003-P2, han
permitido compensar los mayores niveles de endeudamiento. De esta forma, el ratio
de deuda financiera neta sobre Ebitda se ha mantenido en torno a las 5,5 veces desde
el afio 2021 (5,6 veces a junio de 2023).

Por su parte, la cobertura sobre gastos financieros se ha mantenido, entre igual periodo,
en las 1,5 veces.

Feller Rate considera que existen fundamentos para que RD Vial, frente a escenarios de
crecimiento de tréficos inferiores al promedio histérico en las plazas antiguas, la
madurez de las Ultimas plazas de peajes incorporadas y por incorporar, ademas de la
posibilidad de ingresos adicionales, pueda mantener una creciente capacidad de
generacién de flujos operacionales, permitiéndole presentar, de forma estructural, un
indicador de cobertura de Ebitda sobre gastos financieros de al menos 1,3 veces.

LIQUIDEZ: SATISFACTORIA

A junio de 2023, la liquidez de RD Vial se encontraba calificada en “Satisfactoria”. Esto,
en consideracion a un nivel de caja y equivalentes de RD$ 10.025 millones y una
generacion anual de Ebitda de RD$ 6.752 millones, a lo que se suma una deuda
financiera estructurada casi en su totalidad (99,8%) en el mediano y largo plazo.

A la fecha, el Fideicomiso no ha realizado reparto de dividendos y no se considera esta
opcidn para el mediano y largo plazo, dado que los excedentes se reinvierten en el plan
de inversiones del Fideicomiso, cuyo foco es la construccidén y mantenimiento de obras.

Elt'E Documento firmado digitalmente por:
E‘% Ernesto Carlos Martinez Fernandez (28/01/2023 18:28 AST)

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




Fe“el'. Rate ADEICOMISORD YIAL

INFORME DE CALIFICACION — JULIO 2023

Solvencia AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-
Perspectivas Negativas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables
Programa de

Emisién SIVFOP- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-
003

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO

(Millones de pesos de Republica Dominicana)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Jun. 2022* Jun. 2023*
Ingresos Operacionales 2.674 3.549 3.938 4.396 3.775 5.540 7.516 3.728 4.091
Ebitda () 2473 3.345 3.690 4125 3.480 5.026 6.494 3.283 3.541
Resultado Operacional 2.207 2.930 3.157 3.482 2.785 4.221 5.489 2.831 3.015
Ingresos Financieros 2 0 0 0 0 0 811 292 326
Gastos Financieros -1.915 -2.516 -2.676 -2.912 -3.040 -3.266 -4.471 -2.236 -2.249
Ganancia (Pérdida) Operaciones
Discontinuas
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 17 400 411 553 -283 957 1.842 893 1.091
Flujo Caja Neto de la Operacion (FCNO) 2.190 1.970 5.002 4.101 3.451 5.039 6.542 n.d. n.d.
(FF'Lg‘h’lgla\J)a Neto de la Operacion Ajustado 2190 1.970 5.002 4101 3.451 5.039 6.542 nd. nd.
Emgnﬂgf;a‘z;”;ﬁfses R 299 560 2414 1214 449 1802 2858 nd. nd.
Inversiones en Activos Fijos Netas -6.199 -2.547 -3.775 -2.503 -2.343 -1.470 -10.732 n.d. n.d.
Inversiones en Acciones -2.000 n.d. n.d.
Flujo de Caja Libre Operacional -5.901 -3.107 -1.360 -1.289 -1.894 333 -9.874
Dividendos Pagados
Flujo de Caja Disponible -5.901 -3.107 -1.360 -1.289 -1.8%4 333 -9.874 n.d. n.d.
Movimiento en Empresas Relacionadas
Otros Movimientos de Inversiones 131 -18 -3 -61 -175 619 -552 n.d. n.d.
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -5.770 -3.125 -1.364 -1.350 -2.069 -287 -10.426 n.d. n.d.
Variacién de Capital Patrimonial 2.500 n.d. n.d.
Variacién de Deudas Financieras 6.592 2.489 1.638 1.332 347 24603 -4.929 n.d. n.d.
Otros Movimientos de Financiamiento
Financiamiento con Empresas Relacionadas
Flujo de Caja Neto del Ejercicio 822 -635 275 17 779 24.316 -15.355 n.d. n.d.
Caja Inicial 59 881 246 521 503 1.282 25.598 n.d. n.d.
Caja Final 881 246 521 503 1.282 25598 10.243 n.d. n.d.
Caja y Equivalentes 881 246 521 503 1.282 25598 12.275 20.040 10.025
Cuentas por Cobrar Clientes 4 14 15 15 21 8 0 82 48
Inventario 2 10 0 0 0 5 5 81
Deuda Financiera 22.336 24.840 26.496 27.942 28.328 52.960 48.054 47.797 47817
Activos Totales 22.516 27.554 28.614 29.969 32.247 58.268 55.335 53.903 56.283
Pasivos Totales 22499 27.137 27.786 28.589 28.649 53.652 48.876 48.393 48.731
Patrimonio + Interés Minoritario 17 417 828 1.381 3.597 4.616 6.459 5.510 7.550

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

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Jun.2022*  Jun. 2023*
Margen Bruto (%) 90,0% 88,3% 86,5% 85,4% 81,6% 85,5% 86,6% 87,9% 87,1%
Margen Operacional (%) 82,5% 82,5% 80,2% 79,2% 73,8% 76,2% 73,0% 75,9% 73,7%
Margen Ebitda (%) 92,5% 94,2% 93,7% 93,8% 92,2% 90,7% 86,4% 88,0% 86,5%
Rentabilidad Patrimonial (%) 102,6% 96,0% 49,6% 40,1% -1,9% 20,7% 28,5% 23,8% 27,0%
Costo/Ventas 10,0% 11,7% 13,5% 14,6% 18,4% 14,5% 13,4% 12,1% 12,9%
Gav/Ventas 7,5% 5,8% 6,3% 6,2% 7,8% 9,3% 13,6% 12,0% 13,5%
Dias de Cobro 0,5 1,5 14 1,2 2,0 0,5 0,0 44 2,2
Dias de Pago 197,8 1.973,9 806,6 3416 156,0 299,1 175,7 122,0 197,6
Dias de Inventario 3,2 84 0,0 0,0 0,0 2,3 0,0 2,0 27,1
Endeudamiento Total 1.339,9 65,1 33,6 20,7 8,0 11,6 7,6 8,8 6,5
Endeudamiento Financiero 1.330,2 59,6 32,0 20,2 79 11,5 74 8,7 6,3
Endeudamiento Financiero Neto 1.277,8 59,0 314 19,9 75 59 55 5,0 5,0
Deuda Financiera / Ebitda (vc) 9,0 74 7,2 6,8 8,1 10,5 74 8,1 71
Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc) 8,7 74 7,0 6,7 78 54 55 47 5,6
Ebitda / Gastos Financieros (vc) 1,3 1,3 14 1,4 1,1 15 1,5 15 15
FCNOA / Deuda Financiera (%) 9,8% 7,9% 18,9% 14,7% 12,2% 9,5% 13,6% nd. nd.
FCNOA / Deuda Financiera Neta (%) 10,2% 8,0% 19,3% 14,9% 12,8% 18,4% 18,3% n.d. n.d.
Liquidez Corriente (vc) 0,0 0,1 0,0 0,3 3,0 4,0 33 35,6 11,9

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones.
(2) FCNO Ajustado = FCNO + Avances a contratistas.
* Estados financieros interinos.
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CARACTERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS

Primera

Emision de Valores de renta fija de Fideicomiso

Numero de Registro

Valor total del Programa de Emision

Valor de cada emision

Fecha de inscripcién

Emisiones inscritas al amparo del Programa
Conversion

Resguardos

Garantia

Emision de Valores de Deuda de
o 1
Fideicomiso Vigentes

SIVFOP-003
RD$ 2.500.000.000

Al amparo del Programa
Monto de la emision

Amortizaciones 30% a partir del afio 5y 70% al vencimiento
Pago de Intereses Semestral

Tasa de Interés 10,5%

Conversion No Considera

Resguardos Suficientes

Garantias Quirografica

SIVFOP-003
RD$ 25.000.000.000
RD$ 2.500.000.000
26 de septiembre de 2016
1,2,3,4,56,7,8,9y10
No Considera

Suficientes

Quirografica

SIVFOP-003
RD$ 2.500.000.000
30% a partir del afio 5y 70% al vencimiento
Semestral
10,5%

No Considera
Suficientes

Quirografica
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SIVFOP-003
RD$ 4.510.890
30% a partir del afio 5y 70% al vencimiento
Semestral
10,5%
No Considera
Suficientes
Quirografica
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NOMENCLATURA DE CALIFICACION

CALIFICACION DE SOLVENCIA Y TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO

= Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y el
capital.

= Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital € intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y
capital.

= Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo
alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

= Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.

= Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacidn suficiente o representativa para el periodo minimo exigido para la calificacion, y ademas
no existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AA y B, la Calificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

CALIFICACION TITULOS DE DEUDA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO

= Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y el
capital.

= Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y
capital.

= Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo
alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

= Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.

= Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacidn suficiente o representativa para el periodo minimo exigido para la calificacion, y ademas
no existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AAy B, la Calificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO

= Categoria 1 (C-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital € intereses en los términos y plazos pactados.

= Categoria 2 (C-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

= Categoria 3 (C-3) ]! [E] onR2eGtmentoufitmagecaigitadm@nde: peiicidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
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= Categoria 4 (C-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no retine los requisitos para calificar
enlos niveles C-1, C-2 0 C-3.

= Categoria 5 (C-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la calificacién y, ademas, no
existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para aquellos titulos con calificaciones en Categoria 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+).

Para la deuda de largo plazo, son “grado inversion” todos los titulos que tengan una calificacion igual o superior a “BBB-“. En el caso de deuda de corto plazo, son “grado
inversién” los que posean calificacion igual o superior a “Categoria 3”.

PERSPECTIVAS

Feller Rate asigna «Perspectivas de la Calificacion» como opinion sobre el comportamiento de la calificacion de la solvencia de la entidad en el mediano y largo plazo. La
calificadora considera los posibles cambios en la economia, las bases del negocio, la estructura organizativa y de propiedad de la empresa, la industria y en otros factores
relevantes. Con todo, las perspectivas no implican necesariamente un futuro cambio en las calificaciones asignadas a la empresa.

= Positivas: la calificacion puede subir.

= Estables: la calificacion probablemente no cambie.

= Alabaja: la calificacion puede bajar.

= Endesarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada.

CREDITWATCH

Un Creditwatch o Revision Especial sefiala la direccion potencial de una calificacion, centrandose en eventos y tendencias de corto plazo que motivan que ésta quede
sujeta a una observacion especial por parte de Feller Rate. Estos son los casos de fusiones, adquisiciones, recapitalizaciones, acciones regulatorias, cambios de
controlador o desarrollos operacionales anticipados, entre otros. Con todo, el que una calificacion se encuentre en Creditwatch no significa que su modificacion sea
inevitable.

= CW Positivo: la calificacién puede subir.

= CW Negativo: la calificacion puede bajar.

= CW En desarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada.

DESCRIPTORES DE LIQUIDEZ

= Robusta: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u
operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

= Satisfactoria: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses. Sin
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Suficiente: La empresa cuenta con una posicién de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses. Sin embargo,
ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Ajustada: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite minimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses. Sin
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequefio cambio adverso en las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Insuficiente: La empresa no cuenta con una posicion de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.
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MATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDIVIDUAL Y CALIFICACION FINAL

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorias de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que
éstas se presentan s6lo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar.

POSICION FINANCIERA OTROS FACTORES
. RELACION
SOLDA | |SATISFACTORIA | INTERMEDIA | | AJUSTADA DEBIL i
BBB+ /BBB SOPORTE DEL
FUERTE AAATAAY  AAIAATAA- | AIAIA- :
BBB- PERFIL CREDITICIO ESTADO
INDIVIDUAL
(7]
8 BBB+ / BBB SOPORTE DEL
S SATISFACTORIO  MAt/MJAN  MIAC/A  AIA/BBB®  gorl oo BB /B+ CONTROLADOR
(0]
w
= ADECUADO A+ /A Alaipeae | PPELIB%0 pag pRi/BB BB-/B+/B OTROS
S
L
€ VULNERABLE . . BBB-/BB+ = BB/BB-/B+ | B+/B/B-
o

AJUSTE

DEBIL B+/B/B B CALIFICACION DE
SOLVENCIA FINAL

EQUIPO DE ANALISIS:

= Esteban Sanchez - Analista principal

= Felipe Pantoja - Analista secundario

= Nicolds Martorell - Director Senior

La opinion de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. EI anélisis no es el resultado de una auditoria
practicada al emisor, sino que se basa en Informacién pablica disponible y en aquella 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 por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinién independiente sobre la capacidad de las sociedades para

administrar riesgos. La infor ¢ 3 [0 ables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de
Riesgo no garantiza la exaci EHE /dﬁégﬁmgjﬁ@ ﬁm&ﬁ ﬁé&iﬁf@ﬁf&(ﬁgf omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.
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FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Ratifica la Calificacion del Fideicomiso RD Vial; Perspectiva

Estable

Central America Dominican Republic Fri07 Jul,2023 - 14:28 ET

Fitch Ratings - Santo Domingo - 07 Jul 2023: Fitch Ratings ratificé la calificacién nacional
de largo plazo del Fideicomiso para la Operacion, Mantenimiento y Expansién de la Red Vial
Principal de la Republica Dominicana (RD Vial) en ‘AA+(dom)’. La Perspectiva es Estable.
Asimismo, ratifico las siguientes calificaciones nacionales:

--Programa de Emision de Valores de Deuda por DOP25,000 millones con clave SIVFOP-
003 en ‘AA+(dom)’;

--Emision por DOP2,500 millones de agosto de 2018 y la emisién por DOP4 millones de
marzo de 2019 en ‘AA+(dom)’;

--Segundo Programa de Emisién de Valores de Deuda por DOP50,000 millones con clave
SIMVFOP-003-P2 en ‘AA(dom)’;

--Emision por DOP22,178.2 millones de diciembre de 2021 en ‘AA(dom)’.

Fitch continta evaluando a RD Vial como un vehiculo de financiamiento para el Estado
dominicano e iguala su calificacién con la del soberano dada la fortaleza del vinculo con
Republica Dominicanay el incentivo de soporte que existe, en opiniéon de Fitch, por parte
del Estado.

NERrI NreEl raaicemAn
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como fideicomitente y fideicomisario, representado por el Ministerio de Obras Publicas y
Comunicacion (MOPC) a través de su ministro, mientras Fiduciaria Reservas, S.A. participa

como fiduciario.

RD Vial tiene como objetivo asegurar el funcionamiento adecuado de la red vial principal
del pais, incluidas las obras de ampliacién, rehabilitacién, conservacion y/o el
mantenimiento de dicha red vial, asi como la operacién de las estaciones de peaje y proveer
alos usuarios de asistencia y seguridad vial. Los ingresos del fideicomiso RD Vial se
componen principalmente por los fondos recaudados diariamente en algunas estaciones de
peaje que operan en el pais.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Estatus, Propiedad y Control - ‘Muy Fuerte’: RD Vial es el primer fideicomiso publico
creado por el Estado dominicano a través del MOPC. Cuenta con la aprobacion del
Congreso Nacional y requiere de su autorizacién para realizar modificaciones que alteren
las condiciones establecidas originalmente en el contrato del fideicomiso. El Comité
Técnico, compuesto por tres ministros del Gobierno, toma las decisiones de alto nivel. Su
patrimonio esta constituido casi en su totalidad por derechos otorgados por el Estado, que

asumiria las obligaciones de RD Vial si este deja de existir.

Historial de Soporte - ‘Muy Fuerte’: El fideicomiso recibe derechos de cobro de peaje por
parte del Estado equivalentes al costo de las obras incurridas por el mismo. Ademas, RD
Vial recibié una dispensa de intereses sobre los créditos con Banco de Reservas de la
Republica Dominicana, Banco de Servicios Multiples (Banreservas; propiedad del Estado) y
un aporte de capital, como medidas de alivio a su flujo de efectivo durante la pandemia de

coronavirus.

Fitch opina que la influencia del Estado en las politicas de RD Vial apoya firmemente la
viabilidad financiera del fideicomiso, ya que el Comité Técnico se encarga de aprobar las
obras que se realizan con cargo al patrimonio fideicomitido. Las responsabilidades de RD
Vial estan apoyadas por el MOPC, el cual puede realizar inversiones sobre la red vial de
manera directa para que no exista una sobrecarga sobre el patrimonio de RD Vial. Ademas,
el Estado podria tomar acciones en beneficio del fideicomiso como incrementar las tarifas
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podrian entorpecerse y generar consecuencias politicas importantes para el Estado. La
agencia estima que las consecuencias sociales podrian ser limitadas, pues una interrupcién
hipotética del servicio probablemente no seria prolongada, por lo cual el impacto sobre |a
poblacion seria relativamente bajo.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento - ‘Muy Fuerte’: RD Vial actiia como un
vehiculo de financiacién, por lo que Fitch opina que los inversionistas equipararian un
incumplimiento eventual por parte del fideicomiso a un incumplimiento del Estado. Asi, en
opinion de la agencia, un evento de incumplimiento podria incrementar el costo de
financiacion para el Estado u otras entidades relacionadas con el gobierno (ERG) que lleven
acabo actividades analogas a las de RD Vial, o que se realicen a través de estructuras de

fideicomiso similares.

Operacion: Al cierre de 2022, los ingresos operativos mostraron un crecimiento cercano a
36% con respecto a 2021. Esto al considerar el incremento en el trafico vehicular
observado entre ambos periodos, pero también por la incorporacion de los derechos de
cobro de cuatro estaciones de peaje al fideicomiso. El margen EBITDA de RD Vial
representé cerca de 90% de los ingresos en los ultimos cuatro anos al tomar en cuenta que
los gastos principales son los de amortizacion del activo intangible y el servicio de deuda.
Para 2022 se estimé un nivel de EBITDA cercano a DOP6,500 millones.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION
Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon

negativa/baja:

--un puntaje bajo los criterios ERG que resulte menor de 45, bien sea por una evaluacién
mas débil del vinculo con el Estado dominicano por un cambio en la estructura legal del
fideicomiso;

--un deterioro en el historial de soporte;

--un cambio en la percepcion sobre el incentivo de soporte hacia RD Vial por parte del
Estado, lo que Fitch considera improbable;
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DERIVACION DE CALIFICACION

Fitch considera a RD Vial como una ERG del Estado dominicano e iguala su calificacion con
la del soberano. Esto refleja un puntaje de 50 bajo la “Metodologia de Calificacion de
Entidades Relacionadas con el Gobierno” derivado de una combinacién de estatus,
propiedad y control, historial de soporte e implicaciones financieras de un incumplimiento
‘Muy Fuerte’ e implicaciones sociopoliticas de un incumplimiento ‘Fuerte’. Fitch no asigna un
perfil crediticio individual (PCI) a RD Vial por sus vinculos financieros y operacionales
estrechos con el Estado, por ende, las calificaciones de la entidad se determinan
exclusivamente por su evaluacion como ERG.

CALIFICACIONES PUBLICAS CON VINCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CALIFICACIONES

Calificaciones vinculadas al soberano de Republica Dominicana.

LIQUIDEZ Y ESTRUCTURA DE LA DEUDA

Al cierre de 2022, el saldo de capital de la deuda era cercano a DOP48,000 millones,
equivalente a aproximadamente 7.4 veces (x) el EBITDA. La deuda bancaria contratada con
Banresevas estd denominada en moneda local y paga intereses de acuerdo a una tasa fija de
9%y represento cerca de 49% de la deuda total; el resto corresponde a las emisiones de los
programas de emision de valores de deuda en el mercado local.

Las condiciones del préstamo corresponden a cinco afios de periodo de gracia para el pago
a capital; seguido de un periodo de amortizacion de 10% del principal del préstamo por 10

anos; y un pago unico de 90% del principal al vencimiento en el quinceavo ano.

El primer programa de emisiones es por hasta DOP25,000 millones. A diciembre de 2022,
el saldo insoluto de las emisiones de este programa fue de aproximadamente DOP2,505
millones. Los bonos poseen un vencimiento de 10 anos a partir de su fecha de emision, una
tasa de interés anual de 10.5%, los cupones se pagan de forma semestral y el principal del
bono se paga de la siguiente manera: 30% en 10 cuotas iguales a partir del quinto ano,
desde la fecha de pago del décimo cupdn, hasta la fecha de pago del decimonoveno cupdn;
70% al vencimiento. Estas emisiones no poseen garantia especifica.
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fecha de pago del doceavo cupdn, hasta la fecha de pago del vigesimonoveno cupdn; 70%al
vencimiento.

PARTICIPACION

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del(los) emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de

un tercero relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

--Metodologia de Calificaciéon de Entidades Respaldadas por Ingresos del Sector Publico
(Septiembre 23,2021);

--Metodologia de Calificacién de Entidades Relacionadas con el Gobierno (Noviembre 12,
2020);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Fideicomiso para la Operacién,
Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana

FECHA DEL COMITE DE CALIFICACION: 6/julio/2023

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificaciéon de Republica
Dominicana las pueden encontrar en el sitio
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de “Definiciones
de Calificacién de Republica Dominicana”. La opinién de las Sociedades Calificadoras de
Riesgo no constituye en ninglin caso una recomendacién para comprar, vender o mantener
un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en Informacion publica disponible y en aquella que
voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de
Riesgo la verificaciéon de la autenticidad de la misma. Las calificaciones son opiniones
independientes de Fitch Ratings acerca de la calidad crediticia. No representan una
garantia de desemperio futuro de la entidad o instrumento calificado. Fitch asume
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RATING ACTIONS
ENTITY/DEBT $ RATING ¢ PRIOR 2
Fideicomiso parala ENac LP AA+
Operacion, ac (dom) Rating
Mantenimiento y . Outlook
Expansion de la Red Vial AA+(dom) Rating Outlook Stable  Afirmada Stable
Principal de la Republica
Dominicana (RD VIAL)
senior unsecured AA+(dom)
ENacLP  AA+(dom) Afirmada
DOP 25 bln 10.5% AA+(dom)
ENacLP  AA+(dom) Afirmada
program 12-Mar-
2029
D01014200328
DOP 2.5 bln ENacLP  AA+(dom) Af q AA+(dom)
+
bond/note 28- ac om rmada
Aug-2028
DOP 4.03 miIn ENacLP  AA+(dom) Af q AA+(dom)
+
bond/note 12- ac om rmada
Mar-2029
subordinated AA(dom)
ENacLP  AA(dom) Afirmada
DOP 50 bin AA(dom)
ENacLP  AA(dom) Afirmada
program - other
DOP 22.18 bin AA(dom)
FNacl P AA(dom) Afirmada
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FITCH RATINGS ANALYSTS

Andres Felipe Arteta Isaacs, CFA

Director

Analista Lider

+57 6012413218
andresfelipe.artetaisaacs@fitchratings.com
Fitch Ratings Colombia

Calle 69 A No. 9-85 Bogota

Carlos Ramirez

Senior Director

Analista Secundario

+57 601 241 3259
carlos.ramirez@fitchratings.com

lleana Selene Guajardo Tijerina
Senior Director

Presidente del Comité de Calificacién
+528141617013
ileana.guajardo@fitchratings.com

MEDIA CONTACTS

Elizabeth Fogerty
New York
+1212908 0526

elizabeth.fogerty@thefitchgroup.com

Informacion adicional disponible en www.fitchratings.com/site/centralamerica.

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if

anv. did not narticinate in the rating nrocess. or nrovide additional information. bevond the
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Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Calificacion de Entidades Respaldadas por Ingresos del Sector Publico
(pub. 23 Sep 2021)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

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

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas
limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el
siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de calificacién de Fitch para cada escala de calificacién y categorias de
calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion. ESMAy FCA
estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de
acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y
del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulacién de las Agencias de Calificacion
Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El cédigo 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 compafiia de Fitch
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lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que sebasade
acuerdo con sus metodologias de calificacidn, y obtiene verificacién 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 jurisdiccion. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacidon por parte de terceros que
se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el
acceso a representantes de la administracion 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,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién
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 exactay completa. En tltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion 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 visién hacia el futuro e
incorporan las hipoétesis 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 calificacion o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna
representacion 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 calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una

emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos
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especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun 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 calificacién de Fitch no es un prospecto de emisiéon ni un
substituto de la informacion 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 ningiin 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 relacién 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 USD 1,000 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 USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacion o diseminacién de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracién de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets
Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en
particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién 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 Comisién 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 (‘NRSRQO”; 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, estan autorizadas
para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver

https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el
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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” segln la definicién de la “Corporations Act 2001”".

Derechos de autor © 2023 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 distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con
permiso. Todos los derechos reservados.

READ LESS
SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién Europea (EU;
European Union) o del Reino Unido (UK; United Kingdom), segtin aplique, son endosadas
para su uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK respectivamente. Para fines
regulatorios, en cumplimiento con los términos de la regulacion para agencias de
calificacion crediticia (CRA; Credit Rating Agencies) de EU o la Regulaciénde 2019 de las
Agencias de Calificacion Crediticia de UK (enmienda, etc.) (salié de EU), segln sea el caso. El
enfoque de Fitch sobre el endoso en EU y UK se encuentra en el apartado EU Regulatory
Disclosures dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de endoso
regulatorio de todas las calificaciones internacionales se proporciona dentro de la pagina
de resumen de la entidad para cada entidad calificada y en las paginas de detalle de |a
transaccion para todas las transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch.

Esta informacion se actualiza diariamente.
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“Prestigio, Calidad y Respuesta Agil”

Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal
de la Republica Dominicana (RD VIAL)

Periodicidad de actualizacién: Semestral Sector Infraestructuras Publicas / Republica Dominicana
Julio Volquez José Ponce
Asistente de investigacion Analista Principal (502) 6635-2166
jvolquez@ratingspcr.com jponce@ratingspcr.com

Fecha de informacion jun-21 dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22
Fecha de comité 5/11/2021 25/1/2022 22/4/2022 21/7/2022 20/1/2023 06/07/2023
Riesgo especifico del Fideicomiso poffi2 poffi2 poffi2 poffi2 poffi2 poffi2
Responsabilidad Fiduciaria poAA poAA poAA poAA poAA poAA
Segundo Programa de Emision de Valores SIVFOP-003 poAA poAA poAA poAA poAA poAA
Perspectiva Estable Estable Estable Estable Estable Positiva

Significado de la calificacién

Categoria fi2 para Riesgo especifico del Fideicomiso: Alto, Corresponde a fideicomisos con una reducida vulnerabilidad
a sufrir pérdidas en valor. Tienen contrapartes de muy buena calidad. El riesgo de incumplimiento de los términos y
condiciones pactadas es muy bajo.

Categoria AA para Responsabilidad Fiduciaria: Cuenta con capacidad para llevar a cabo una muy buena gestion de los
fideicomisos a su cargo. El riesgo fiduciario es considerablemente bajo. Muy bajo conflicto de interés.

Categoria AA para Emisiones a largo plazo: Alto, Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de protecciéon son
fuertes. El riesgo es modesto, pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econémicas.

Informacién Regulatoria

La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e
integridad de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha informacion. La calificacion
otorgada o emitida por PCR no constituye en ningln 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 la informacién publica disponible y
en aquella que voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de PCR la verificacion de autenticidad de la misma.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (http://www.ratingspcr.com/informes-pais.html), donde se puede
consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de calificacion respectivay las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En comité de calificacion de riesgo, PCR decide mantener la calificacion de poAA ala responsabilidad fiduciaria, poAA
al segundo programa de emision de valores y poFI2 al riesgo especifico del fideicomiso, y modifica la perspectiva
de “Estable” a “positiva”. La calificacion se fundamenta en el incremento del flujo de sus ingresos, generando adecuados
niveles de cobertura y rentabilidad. Asimismo, se toma en cuenta la baja del endeudamiento patrimonial, a su vez, se
considera la trayectoria del grupo y el soporte del gobierno dominicano, para el mantenimiento de las vias.

Perspectiva
Estable
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Resumen Ejecutivo

Fiduciaria Reservas, S. A. (la Compafiia) fue constituida como una sociedad por acciones de acuerdo con las leyes de
la Republica Dominicana el 12 de abril de 2013. Su objeto principal es dedicarse a las actividades de estructuracion y
administracion de fideicomisos y todas aquellas operaciones que autorice la Direccion General de Impuestos Internos
(DGII). La Compaiiia inicié sus operaciones el 1ro. De junio de 2013. Esta regulada por la Ley Niumero 189 - 11 sobre el
Desarrollo del Mercado Hipotecario de la Republica Dominicana y, se encuentra ubicada en la calle CUB Scout, esquina
calle Manuel Henriquez, Santo Domingo, Republica Dominicana.

RD vial Es el primer fideicomiso publico creado por el Estado Dominicano, a través de Fiduciaria Reservas, S.A, mediante
el Contrato de Fideicomiso nimero uno (01), suscrito el 18 de octubre de 2013. Representado por el Ministerio de Obras
Publicas y Comunicaciones (MOPC), ratificado mediante la resolucion nimero 156-13 emitida por el Congreso Nacional
de fecha 25/11/2013 y publicado en la Gaceta Oficial 10735. El fideicomiso RDVIAL se nutre econémicamente de manera
principal de los fondos que son recaudados diariamente en las estaciones de peaje que operan actualmente en el pais.

Adecuados niveles de cobertura. A la fecha de analisis la cobertura (EBITDA/ Gastos financieros), se situ6 1.64 veces,
reflejando un incremento en comparacion al afio anterior (dic. 2021: 1.54 veces), esto gracias al incremento en los ingresos
en un (+8.4%), generando buenos resultados a la fecha de analisis, se puede concluir que la empresa podria hacer frente
al pago de sus obligaciones, lo cual muestra adecuados niveles de cobertura. En cuanto a marzo 2023, la cobertura
(EBITDA/ Gastos financieros), se situ6 0.97 veces, reflejando un aumento en comparacion al afio, esto derivado de la
mejora en los gastos financieros y buenos ingresos. Se observa que la empresa mantiene adecuados niveles de cobertura,
mostrando capacidad suficiente para cubrir el pago de la deuda.

Adecuados niveles de rentabilidad. A la fecha de analisis, Fideicomiso RD Vial mostré buenos resultados, ya que la
entidad genera una buena fuente de ingresos por cobros en los pasos de pajes, gracias a esto muestra adecuados niveles
de rentabilidad. Se espera seguir generando buenas utilidades, producto de que se espera la incorporacion de nuevos
peajes, por lo que se prevé un incremento en tanto en sus ingresos, como en los indicadores de rentabilidad y se espera
gue continden de esta manera en 2023.

Mejora en el endeudamiento patrimonial. A la fecha de analisis, Fideicomiso RD Vial, mantiene una mejora los niveles
de endeudamientos, producto de la disminucion de las obligaciones tanto con entidades financiera, como los programas
de bonos. No obstante, la empresa muestra una aceptable capacidad para hacer frente a sus obligaciones, siendo el
activo mayor a sus pasivos. La empresa hizo una reestructuracion para las obligaciones con Banreservas, lo que muestra
gue esta buscando estrategias para seguir disminuyendo sus compromisos.

Disminucién de los indicadores de liquidez. A diciembre 2022 los activos corrientes mostraron una desmejora de un (-
51.0%), la variacion se debe principalmente a una baja en el efectivo equivalente de efectivo por un (-60.0%). En cuanto
a los pasivos corrientes, mostré una disminucion de un (-41.4%), producto de la disminucién en la porcion corriente de
bonos por pagar por un (-87.9%). Derivado de esto, el indicador de liquidez se ubic6 en 3.32 veces sosteniendo una
desmejora, comparado interanualmente (dic. 2021: 3.96 veces), derivado de una baja en los activos corrientes por (-
51.0%) y los pasivos corrientes por (-41.4%), pese a la desmejora, la entidad muestra un adecuado indicador, mostrando
liquidez suficiente para cubrir el pago de sus obligaciones en el corto plazo.

Soporte del Estado Dominicano. A pesar de la transferencia o cesion de derechos de los ingresos de peajes y otros
conceptos de las infraestructuras publicas viales, el Estado Dominicano es el responsable final de la continuidad del uso
para la poblacién general; por lo que, deberd asegurar en todo momento el buen funcionamiento, el pago de sus
compromisos y la buena administracion para impulsar el bienestar social, econémico y politico del pais.

Adecuada estructura administrativa del Fiduciario. Fiduciaria Reservas, S.A. es una de las empresas del Grupo
Banreservas, que conglomera un conjunto de empresas privadas cuyo mayor accionista es el Estado Dominicano y entre
las entidades mas conocidas se encuentran: AFP Reservas, Inversiones & Reservas y Seguros Reservas. La entidad
fiduciaria cuenta con un equipo gerencial con experiencia y trayectoria en el sector publico y privado en materia
econdmica, administrativo y financiero.
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Factores Clave

Los factores que podrian mejorar la calificacién podrian ser:

e Aumento sostenido en los indicadores de cobertura y rentabilidad
e Aumento constante en la generacion de ingresos.

Por su parte, los factores que podrian desmejorar la calificacion podrian ser:
¢ Reduccion significativa y constante del nivel de ingresos por peajes, considerando que es la Gnica fuente de ingresos
proyectado durante la emisién.

e Aumento sostenido del endeudamiento que impacte en menor cobertura sobre la deuda y menor flujo de ingresos.

Limitaciones a la calificacién

e Limitaciones encontradas: No se encontré limitantes en la informacién enviada.

® Limitaciones potenciales (Riesgos Previsibles): (i) Fluctuacién de la Afluencia Vehicular, (ii) Costo reputacional
por asociaciones con el Estado Dominicano. (iii) Ingresos en precio de combustible por Conflicto Geopolitico.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de calificacion de riesgo de
responsabilidad fiduciaria (Republica Dominicana) del 09 de septiembre de 2016.

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologia para Calificacion de Riesgo de
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferente y emisores, vigente en fecha 14 de septiembre
2016.

Informacion utilizada para la clasificacion

*Informacion financiera: Estados Financieros Auditados e Interinos del Fideicomiso y de Fiduciaria Reservas al 31 de
diciembre de 2022 vs 2021 y marzo 2023 vs 2022.

*Prospecto de Emision Definitivo del Programa de Emisiones de Oferta Publica de Valores de Fideicomiso RD VIAL No.
SIMVFOP-003-P2.

Estructura de Fideicomiso.

*Resultados preliminares de la Economia Dominicana Enero — junio 2022 publicado por el Banco Central de la Republica
Dominicana (BCRD)

Hechos de Importancia

¢ Nueva integracion del peaje de la circunvalacion de Azua.

Contexto Econémico

Panorama Internacional

Segun las Perspectivas econdmicas mundiales del Banco Mundial, en su edicion mas reciente a enero de 2023, se
pronostica una desaceleracién del crecimiento global desde el 3.0% proyectado hace 6 meses, hasta un 1.7%, producto
de la elevada inflacién, el aumento de las tasas de interés, la reduccion en las inversiones y por las perturbaciones de la
invasion de Rusia a Ucrania; mientras que para 2024 se prevé una ligera recuperacion, alcanzando una tasa de
crecimiento de 2.7%. En ese sentido, para 2023 se espera una desaceleracion generalizada con correcciones de
pronosticos a la baja en el 95% de las economias avanzadas y para aproximadamente el 70% de las economias
emergentes y en desarrollo.

En 2022, la inflacion presion6 a la mayoria de las economias del mundo, donde la mediana de la inflacion global superé
el 9% en la segunda mitad del afio, alcanzando su nivel mas alto desde 1995. En las economias emergentes y en
desarrollo (EMDES), ésta alcanz6 casi el 10%, el nivel mas alto desde 2008; mientras que en las economias avanzadas
un poco mas del 9.0%, la mas alta desde 1982; la alta inflacién es producto de factores tanto de oferta como de demanda.
Por parte de la demanda, se encuentran el crecimiento acelerado por el efecto rebote posterior a la crisis de 2020 por la
pandemia, asi como los impactos retardados de las politicas macroecondémicas aplicadas. Mientras que, por el lado de la
oferta, la escasez de productos basicos profundizada por la invasién de Rusia a Ucrania contribuyé sustancialmente al
incremento del precio de la energia y los alimentos. Adicionalmente, en algunos paises, condiciones mas estrictas y
desajustes en los mercados laborales propiciaron un aumento de los salarios y costos de insumos de produccion.
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En ese sentido, se espera que para 2023 la inflacion se modere, pero alin sera un factor determinante que sumado a las
demas condiciones adversas que enfrenta la economia global, provocaran una ralentizacién del crecimiento econémico,
donde las economias avanzadas podrian experimentar desaceleraciones de su crecimiento desde 2.5% en 2022 a 0.5%
en 2023, lo que podria elevar las alertas, dado que estas magnitudes han sido la antesala de una recesion mundial en las
dos ultimas décadas, segun datos del Banco Mundial. En Estados Unidos se espera que el crecimiento se reduzca en 1.9
p.p. hasta ubicarse en 0.5% en 2023, comparado con las proyecciones previas y alcanzando una de las peores tasas de
crecimiento desde las recesiones oficiales en la década de 1970. Por su parte, se espera que la zona euro no registre
avances y China prevé un crecimiento de 4.3%, 0.9 p.p. por debajo de los prondsticos anteriores.

Para la region de América Latina y el Caribe, se estimé un crecimiento econémico de 3.6% para el 2022; sin embargo,
para 2023 se pronostica una desaceleracion marcada con un crecimiento econémico de 1.3%, mientras que para 2024
se esperaria una ligera recuperacion ubicandose en 2.4%. Se estima que las condiciones econémicas globales, en
conjunto con el lento crecimiento de las economias desarrolladas como Estados Unidos y China reduzcan las
exportaciones a la vez que se sigan manteniendo las condiciones financieras restrictivas por el aumento de las tasas de
interés de Estados Unidos. Adicionalmente, segin el Banco Mundial, la inversién regional disminuira debido al costo del
financiamiento, escasa confianza empresarial e incertidumbre normativa. De igual forma, para Centroameérica se estima
un crecimiento de 3.2% en 2023, afectado por el efecto de la desaceleracion de la economia estadounidense sobre las
exportaciones en la regién y menor ingreso de remesas.

Adicionalmente, las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian hacia
un camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econémicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal se
erosione aun mas debido a las perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. El escenario
de bajo crecimiento, sumado a las medidas de los gobiernos para proteger a las poblaciones mas vulnerables por medio
de subsidios y recortes a los impuestos de consumo han tensado ain mas los presupuestos fiscales de muchos paises.

Panorama Nacional

El producto interno bruto (PIB) real registré un crecimiento de 4.9% en 2022, luego de que el indicador mensual de
actividad econdmica (IMAE) experimentara una variacion interanual de 3.3 % en el mes de diciembre, en linea con las
Ultimas proyecciones de esta institucion.

La expansion del PIB en el afio 2022 es un reflejo de los fuertes fundamentos macroeconémicos de la Republica
Dominicana, asi como su resiliencia para hacer frente a los choques externos. Esta fortaleza, unida a la implementacion
oportuna y prudente, conforme lo demandaban los acontecimientos y circunstancias, de las decisiones de politicas
econdémicas tanto monetarias como fiscales, asi como al clima de paz social, transparencia y seguridad juridica, han sido
determinantes para mantener la estabilidad econémica y el flujo de inversiones en el pais, local y extranjera.

PIB Real (var%) 12.30% 5.60% 5.0%
PIB Nominal (var%) 19.6% 10.8% 9.2%
Inflacion acumulada (IPC) 8.50% 4.00% 4.00%
Tipo de Cambio (var%) 4.50% 6.00% 4.00%
Tipo de cambio promedio (US$) 56.47 55.71 61.74

Fuente: Panorama Macroeconémico 2021-2025 publicado por el Ministerio de Economia, Planificacion y Desarrollo / Elaboracién: PCR

En cuanto a los detalles del comportamiento de las actividades econdmicas en el 2022, sobresale la importante incidencia
del sector servicios en su conjunto, el cual representa aproximadamente el 60.0 % del tamafio total de la economia, con
una expansion de 6.5 % en términos reales durante el pasado afio. El mismo estuvo liderado por la actividad hoteles,
bares y restaurantes (24.0 %), seguido por salud (11.3 %), otras actividades de servicios (8.2 %), administracion publica
(8.5 %), transporte y almacenamiento (6.4 %), servicios financieros (5.8 %) y comercio (5.4 %). En otro orden, la
agropecuaria registro un crecimiento de 5.0 %; mientras que, dentro de la actividad industrial que constituye alrededor de
un tercio del PIB, se verificaron incrementos de 5.4 % de la manufactura de zonas francas, 2.2 % en manufactura local y
0.6 % en construccion.

Es importante puntualizar que la variacion de los precios en los Ultimos meses de 2022 refleja el impacto sobre los bienes
agropecuarios de las condiciones climatolégicas adversas evidenciadas durante el periodo septiembre-diciembre,
destacandose varios tornados en la region Cibao y la Linea Noroeste y los dafios ocasionados por el paso del huracan
Fiona, asi como las menores temperaturas registradas en el pais las cuales afectaron de manera directa las plantaciones
de platano.
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Durante el afio 2022, el BCRD continué implementando un plan gradual de restriccion monetaria con el propdsito de
mitigar los choques inflacionarios globales, asi como las presiones de demanda interna, en la medida que la actividad
economica doméstica mantuvo un desempefio favorable. En efecto, la tasa de politica monetaria (TPM) acumulé un
incremento de 550 puntos basicos (p.bs.) entre noviembre de 2021 y octubre de 2022, ubicandose en 8.50 % anual en
octubre. En tanto, durante los dos ultimos meses de 2022 se hizo una pausa en el ciclo de aumentos de la TPM, al estimar
gue la misma ha alcanzado el nivel adecuado para que la inflacion converja al rango meta de 4.0 % + 1.0 % durante el
afio 2023.

Tasa de politica Monetaria

Enero 4.50%
Febrero 5.00%
Marzo 5.00%
Abril 5.50%
Mayo 5.50%
Junio 6.50%
Julio 7.25%
Agosto 7.75%
Septiembre 8.00%
Octubre 8.25%
Noviembre 8.50%
Diciembre 8.50%

Fideicomitente

Debido a la naturaleza de la institucion fideicomitente, el Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) no
posee un Consejo de Administracion. La maxima autoridad del MOPC es el ministro de Obras Publicas y Comunicaciones,
quien goza de las atribuciones que les son conferidas a los ministros por la Ley Orgénica de la Administracion Publica No.
247-12 del 14 de agosto de 2012. Actualmente, el sefior Deligne Alberto Ascension Burgos es el ministro de Obras
Publicas y Comunicaciones, designado mediante el Decreto No. 324 -20 dictado por el presidente de la Republica, Lic.
Luis Abinader, en fecha 16 de agosto de 2020.

Fiduciario (Fiduciaria Reservas,S.A.)

Resefia

Fiduciaria Reservas, S. A. (la Compaiiia) fue constituida como una sociedad por acciones de acuerdo con las leyes de la
Republica Dominicana el 12 de abril de 2013. Su objeto principal es dedicarse a las actividades de estructuracion y
administracion de fideicomisos y todas aquellas operaciones que autorice la Direccion General de Impuestos Internos
(DGII). La Compaiiia inicié sus operaciones el 1ro. De junio de 2013. Estéa regulada por la Ley Nimero 189 - 11 sobre el
Desarrollo del Mercado Hipotecario de la Republica Dominicana y, se encuentra ubicada en la calle CUB Scout, esquina
calle Manuel Henriquez, Santo Domingo, Republica Dominicana.

Gobierno Corporativo

PCR efectu6 un analisis a las practicas de gobierno corporativo de Fiduciaria Reservas, S.A. es una persona juridica bajo
la denominacion de Sociedad Anénima, conforme con la Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada de Republica Dominicana. el Capital Social suscrito y pagado fue de
RD$380,000,000 representado por 380,000,000 cuotas sociales de valor nominal RD$1.00 cada una.

Los accionistas de la misma clase tienen los mismos derechos y cuenta con un area encargada de la comunicacion,
designada formalmente. Asimismo, cuenta con un Reglamento de la JGA. Se permite a los accionistas incorporar puntos
a debatir y la delegacion de voto para las Juntas, contando ambos con un procedimiento formal. La entidad cuenta con
un Reglamento de Directorio y estd compuesto por personas con diferente formacién y/o area de especializacion con
experiencia promedio de mas de 10 afios. Cuenta con una definicion y/o criterios para la seleccion de directores
independientes y realiza el seguimiento y control de potenciales conflictos de interés al interior del Directorio, contando
un procedimiento formal. La entidad no cuenta con politicas para la gestién de riesgos y no dispone con un area de
auditoria interna.

ACCIONISTAS
Tenedora Banreservas, S.A. 95%

Seguros Banreservas, S.A. 5%
Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR

El Consejo de directores esta conformado por siete (7) miembros, siendo tres (3) de ellos independientes. Asimismo, el
Directorio cuenta con los siguientes comités de apoyo: Comité de Auditoria y Cumplimiento Regulatorio, Comité de
Nombramientos y Remuneraciones, Comité Cumplimiento PLAFT, Comités de Apoyo a la Alta Gerencia, Comité de
Inversiones y Comité Administrativo.
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A continuacién, presentamos el consejo de administracion:

DIRECTORIO
Samuel Antonio Il Pereyra Presidente
Rojas
Pablo Luis Gonzalez Burgos Vicepresidente
Ysidro Antonio Garcia T
Peguero
Rafael Augusto Cabrera SeEEETs
Betances
Andrés Terrero Alcantara Vocal
Enrique Andrés Porcella

Vocal

Leonor
Fraysis Nicel Moronta Rivera Vocal

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR

A continuacién, presentamos la Plana Gerencial:

PLANA GERENCIAL
ANDRES ARNALDOVANDER HORST ALVAREZ GERENTE GENERAL
NOELBOU VASQUEZ DIRECTOR DE NEGOCIOS
NATALIACONCEPCION GREGORIO DIRECTOR DESARROLLO NEGOCIOS INMOBI
SHYAM DAVIDFERNANDEZ VIDAL DIRECTOR FIDEICOMISO PUBLICO
JUAN CARLOSMARON SORIANO DIRECTOR FINANCIERO Y CONTABILIDAD
ANA ADELADE LA CRUZ DE MOREL DIRECTOR GESTION SERVICIO AL CLIENT
NATHALIE DEL CARMENCASTILLO URERA ENCARGADO SERVICIO AL CLIENTE
NATHALIESANCHEZ FERNANDEZ GERENTE ADMINISTRATIVO
ERNESTO CARLOSMARTINEZ FERNANDEZ GERENTE CUMPLIMIENTO
JOSUE MISAELABREU ESPINAL GERENTE DE CONTABILIDAD
CRISMELDY LAURENYSJIMENEZ MONTILLA GERENTE DE CONTABILIDAD
IVAN ENRIQUESUSANA BURGOS GERENTE DE NEGOCIOS
LOIJA BERENICESANCHEZ FERMIN GERENTE DE NEGOCIOS
OLGA TATIANAMARTINEZ FERRANDO GERENTE DE OPERACIONES
KATHERINE MARIAFARA DIAZ GERENTE DE RIESGOS
LUPE SONOLIENCARNACION NUNEZ GERENTE DESARROLLO NEGOCIOS INMOBIL
BILLY WILSONSANTOS CALDERON GERENTE DESARROLLO NEGOCIOS INMOBIL
SANDRA IRENECASTILLO SELIG GERENTE DIVISION ADMINISTRATIVA
DORCA IVELISSEBARCACEL VILORIO GERENTE DIVISION LEGAL
MARIA LAURAACTA BETANCES GERENTE FIDEICOMISO PUBLICO
CLARA ELENARODRIGUEZ VASQUEZ GERENTE FIDEICOMISO PUBLICO
MANUEL ALEJANDROPEREZ PERDOMO GERENTE FIDEICOMISO PUBLICO
DIONISIO DE JESUSDE LA CRUZ DELGADO GERENTE FINANCIERO E INVERSIONES
HAMILTON LEMUELDE LEON CADENA GERENTE GESTION AL CLIENTE FIDEICOM
LUIS RIGOBERTOCASTILLO GUERRERO GERENTE GESTION AL CLIENTE FIDEICOM
CAROLYN AIMEERODRIGUEZ SEVERINO GERENTE LEGAL
MARIANNEVALDEZ HIDALGO GERENTE LEGAL
OSCAR ALFONSORAMOS PEREYRA GERENTE SERVICIO AL CLIENTE

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR

Responsabilidad Social Empresarial

PCR efectud un analisis a las practicas de responsabilidad social, La Fiduciaria Reservas, S.A. tiene un nivel de
desempefio Aceptable (Categoria RSE4, donde RSE1 es la categoria maxima y RSE6 es la minima), respecto a sus
practicas de Responsabilidad Social Empresarial. La entidad ha identificado a sus grupos de interés, pero no ha realizado
un proceso formal de consulta. Asimismo, ha definido estrategias de participacion con sus grupos de interés, pero no
estan basadas en un proceso de identificacién y consulta a los mismos. La entidad cuenta con programas y/o politicas
ambientales y la promocidn de la eficiencia energética. No cuenta con programas y/o politicas que promueven la gestién
de residuos. Tiene planificado la identificacion de los riesgos y oportunidades relacionadas con el cambio climatico, pero
no ha evaluado los impactos del cambio climatico en la situacién financiera. Si cuenta con una estrategia de cambio
climatico que contemple acciones de mitigacion, adaptacion y gestion de riesgo. No eval(ia a sus proveedores con criterios
ambientales, y ha sido objeto de multas y/o sanciones en materia ambiental, durante el ejercicio evaluado.

Por otra parte, no cuenta con programas y/o politicas que promueven la igualdad de oportunidades, y no cuenta con
programas / politicas que promueven la erradicacion del trabajo infantil y el trabajo forzoso. Otorga los beneficios de ley
a los trabajadores, incluidos beneficios adicionales, y cuenta con un codigo de ética y/o conducta. La entidad realiza
algunas acciones que promueven su participacion en la comunidad, pero no forman parte de programas formales.
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Grupo Econdmico
Fiduciaria Reservas, S.A. es una de las empresas del grupo Banreservas cuyo principal accionista es el Estado
Dominicano.

ESTRUCTURA DE GRUPO ECONOMICO

ARS Reservas Tenedora Reservas =]

Reservas del Pais

Inversiones & Seguros Fiduciana Inmobiliaria
AFP Reservas = R . R AFl Reservas Reservas
‘ Operadora de
He_sen'a_s |“W"5'"?“E’5 Tallar AA ToeH Zonas Francas
Asistencia Finanprimas Villa

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR

Operaciones y Estrategias
Productos Ofrecidos
Los productos ofertados por la Fiduciaria Reservas, S.A., son los siguientes:

Fideicomiso de Administracién. Su finalidad es la transferencia de bienes y derechos para la constitucién de un
patrimonio autbnomo, ser administrado por Fiduciaria Reservas, S.A., segln las especificaciones de los aportantes.

Fideicomiso de Inversiéon y Desarrollo Inmobiliario. Persigue el desarrollo de proyectos inmobiliarios a través de la
integracion de los participantes, brindando seguridad y confianza mediante la definicién previa de las condiciones relativas
a la construccion, administracion, forma en que participaran los inversionistas en el fideicomiso, sus derechos y
obligaciones y el destino de los bienes resultantes, una vez cumplido su objeto.

Fideicomiso de Oferta Publica. Este fideicomiso tiene como propoésito respaldar emisiones de oferta publica de valores
realizadas por el fiduciario, con cargo al patrimonio fideicomitido que podra estar constituido por las modalidades de
fideicomiso a las que se refiere esta seccion. Este tipo de fideicomiso puede ser realizado por las entidades indicadas en
el Articulo 25 de la Ley 189 -11.

Fideicomiso de Planificaciéon Sucesora. Permite a los fideicomitentes dar instrucciones a Fiduciaria Reservas S.

e En cuanto a la administracién y disposicidon de sus bienes y la distribucidon de los mismos y sus beneficios
derivados en beneficio de sus sucesores y legatarios, tras su fallecimiento. Fiduciaria Reservas, S. A. velara que
los lineamientos establecidos por el fideicomitente no entren en conflicto con la Legitima Hereditaria establecida
por Ley.
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Fideicomiso de Preventa. Conlleva la obligacion principal de efectuar el recaudo de los recursos provenientes de los
interesados en adquirir inmuebles dentro de un proyecto inmobiliario. En este caso, la Fiduciaria Reserva s S. A. recibe
los recursos como mecanismo de vinculacién a un determinado proyecto inmobiliario y los administra e invierte mientras
se cumplen las condiciones establecidas para ser destinad os a la construccién del proyecto.

Fideicomiso en Garantia. Garantiza el cumplimiento de determinadas obligaciones (préstamos bancarios, créditos
comerciales, etc.) concertadas por el fideicomitente o un tercero, amparado en los bienes transferidos al fideicomiso. En
caso de incumplimiento de pago, el fideicomisario o beneficiario, en su calidad de acreedor, puede requerir al fiduciario la
ejecucion o enajenacion del bien.

Politicas y Control
Fiduciaria Reservas dispone de un conjunto de Manuales para la Administracion e Inversiones de los Fideicomisos
administrados. Los siguientes son los documentos operativos de la entidad:

Manual de Procesos Administracion de Comisiones Fiduciarias
Manual de Procesos Administracion de Fideicomiso

Manual de Procesos Administracion de Pagos

Manual de Procesos Administracion de Requerimientos Operativos
Manual de Procesos Contabilidad

Manual de Procesos Liquidacion Fideicomisos

Manual de Procesos Tributario

Manual de Procesos Administracion de Inversiones

Manual de Procesos Andlisis Financiero

Dichos documentos oficiales detallan los procesos y los responsables de los pasos para el cumplimiento de los contratos
de fideicomisos suscritos.

Adicionalmente, el Grupo Reservas cuenta con manual de politicas de seguridad cibernética y de la informacién conciso
que establecen fundamentos de la gestion de seguridad de Informacién. En dicho documento se establecen el nivel o tipo
de informacion clasificandola de acuerdo con la sensibilidad de impacto en el manejo y la forma de administrarlos.
Asimismo, detalla el uso de los recursos tecnolégicos y gestion de dispositivos y servicios en la red corporativa debido
para las funciones de los colaboradores del Grupo. Entre los temas tratados se encuentran la gestion de seguridad de
informacién de tecnologia, control de acceso a plataformas tecnoldgicas, entre otros aspectos.

Analisis especificos del Fideicomiso

Objeto del Fideicomiso

El objetivo del Fideicomiso RD Vial es la creacién de una estructura financiera independiente para la administracion
transparente y eficiente del patrimonio fideicomitido, con el propdésito de asegurar la adecuada operacion de la red vial
principal de la Republica Dominicana, asi como la ejecucidn de las actuaciones y obras necesarias para su ampliacion,
rehabilitacion, conservacion y/o mantenimiento, incluyendo, entre ellas, actividades de financiamiento. Dentro de sus
principales fines se encuentran:

e Preservar y ampliar la red vial principal de la Republica Dominicana, la cual constituye uno de los patrimonios
publicos de mayor valor del Estado Dominicano.

e Asegurar la utilizacion eficiente y transparente de los ingresos provenientes de las recaudaciones de las tarifas
de los peajes, de la explotacion comercial del derecho de vias, asi como de otras fuentes o ingresos
especializados de manera que se garantice la operacién continua y el mantenimiento rutinario de las vias que
conforman la red vial principal del pais.

e Proveer a los usuarios asistencia y servicios viales de excelente calidad.

[ J

Cuadro Esquematico Explicativo del Fideicomiso RD Vial y del Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de

Renta F”a Fideicomitente
(MOPC)
El Fideicomitente transmite los derechos de cobro de
peajes y derechos de explotacién comercial de la Red
rr— Vial Principal al Fideicomiso mediante el Contrato de
L e Fideicomiso Numero Uno (1) suscrito el dieciocho (18) de
AR Octubre del 2013

(I o=l La Fiduciaria recibe, administra e invierte el Patrimonio
(Fiduciaria Reservas) A e
Fideicomitido.

P""gl"‘"“‘:e E:"s"’“s de La Fiduciaria realiza un Programa de Emisiones de
el e L e e valores de Fideicomiso representativos de Deuda con
representativos de Deuda

cargo al Patrimonio Fideicomitido.

Inversionistas
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Liquidacién anticipada del Fideicomiso RD Vial

No se prevé una liquidacion anticipada del Fideicomiso, debiendo minimamente cumplir con el plazo de vencimiento
establecido con anterioridad, el cual es de treinta (30) afios de vigencia a partir del dia dieciocho (18) de Octubre del
2013, fecha de su constitucion.

Tarifas por categoria
El siguiente es el resumen por categoria:

CATEGORIAS VALORES
EN RD$
Categoria 1 60y 100
Categoria 2 120 y 200
Categoria 3 180y 300
Categoria 4 240y 400
Categoria 5 300y 600

Fuente: Inversiones & Reservas, S.A. Puesto de Bolsa / Elaboracién: PCR

Patrimonio Auténomo del Fideicomiso
Los activos que conforman el Patrimonio Fideicomitido son los siguientes Bienes y Derechos:

a) Los derechos de uso y explotacion de los bienes publicos que sean necesarios para prestacion de los servicios viales,
entre los cuales se encuentran los derechos de uso y explotacion de la infraestructura a de las Estaciones de Peaje,
detallados en el documento que se incluye como Anexo 4 del Contrato de Fideicomiso Numero Uno (1) suscrito el
dieciocho (18) de Octubre del 2013.

b) Los derechos de cobro y recaudacion de peajes de las estaciones de peaje que actualmente operan en la Red Vial
Principal, las cuales se describen en el Anexo 5 del Contrato de Fideicomiso Nimero Uno (1) suscrito el dieciocho

(18) de octubre del 2013, mas los derechos de cobro y recaudacion en aquellas otras Estaciones de Peaje que en el futuro
se incorporen a la Red Vial Principal.

¢) Los ingresos provenientes del derecho de cobro y recaudacion de peajes a que se refiere el inciso b) que antecede.
d) La explotacién comercial del Derecho de Via de la Red Vial Principal.

e) Los ingresos provenientes del derecho de cobro y recaudacion de la explotacién comercial del Derecho de Via a que
se refiere el inciso d) que antecede.

f) Los recursos liquidos que se incorporen al Patrimonio Fideicomitido derivados de los derechos y bienes afectos al
fideicomiso, su inversién y reinversion, las ganancias de capital, intereses y demas rendimientos financieros que generen
los bienes fideicomitidos.

g) Los recursos que se obtengan de endeudamientos que Fiduciaria Reservas, S.A. contrate por cuenta y orden del
fideicomiso y con cargo al Patrimonio Fideicomitido.

h) Los recursos provenientes de eventuales emisiones de titulos en el mercado de capitales nacional o internacional o de
cualquier otro esquema de financiacion de aceptacion nacional o internacional.

i) Las contribuciones futuras que en su caso fueran aportadas por el Fideicomitente como parte del Presupuesto General
de la Nacion.

j) Los bienes y/o derechos que en el futuro sean aportados por el Fideicomitente, previa aprobacién del Congreso Nacional
cuando sea exigido por la Constitucion de la Republica.

k) Los recursos que terceras personas aporten al fideicomiso en calidad de donativos a titulo gratuito.

I) Los demas ingresos que reciba o adquiera por cualquier titulo legal, y que colaboren a la consecucién del objeto del
fideicomiso.

El Fideicomiso RD VIAL tiene a su cargo la operacion de 10 peajes a nivel nacional, con un total de 86 carriles y méas de
680 personas que trabajan diariamente en tres turnos diferentes, siendo el primer turno de 6:00 a.m. a 2:00 p.m., el
segundo turno de 2:00 p.m. a 10:00 p.m. y el tercer turno de 10:00 p.m. a 6:00 a.m. Actualmente estas 10 estaciones de
peaje tienen un flujo vehicular promedio diario de 103,000 vehiculos, con una recaudacion promedio diario de RD$9.2
millones. Las estaciones de peaje que administra el Fideicomiso RD VIAL se detallan a continuacion:
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MAPA QUE MUESTRA LA UBICACION GEOGRAFICA DE LAS ESTACIONES DE PEAJE ADMINISTRADAS POR EL FIDEICOMISO RD VIAL

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracién: PCR

El Fideicomiso RD VIAL administra un conjunto de estaciones de peaje distribuidas a través del territorio nacional, las
cuales se encuentran distribuidas a través del territorio nacional y presentan una alta diversificacion respecto al destino y
naturaleza del trafico que transita por las mismas, beneficiandose del dinamismo en las actividades turisticas, industriales,
portuarias, agricolas y urbanas en las zonas de su ubicacion.

Estacion de Peaje “Las Américas” (#6 en el Mapa)

Estacién de peaje unidireccional ubicada en el Kilémetro 22 de la Autopista Las Américas, la cual consiste en una via de
67.5km que une la ciudad de Santo Domingo con la localidad de La Romana. A la fecha de la elaboracion del presente
Prospecto de Emision, es el peaje con mayor volumen de operaciones y representa un 24% del tréfico total de los peajes
administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 15% de la recaudacion total.

Estacion de Peaje “Sanchez” (#1 en el Mapa)

Estacion de peaje unidireccional ubicada en el Kilémetro 12 de la Autopista Sanchez, la cual consiste en una via de
44.6km que une a San Cristdbal con la localidad de Bani. A la fecha de la elaboracién del presente Prospecto de Emision,
es el segundo peaje con mayor volumen de operaciones y representa un 17% del trafico total de los peajes administrados
por el Fideicomiso RD VIAL y un 11% de la recaudacion total.

Estacion de Peaje “Duarte” (#4 en el Mapa)

Estacion de peaje unidireccional ubicada en el Kilometro 25 de la Autopista Duarte, la cual consiste en una via de 100km
que une la ciudad de Santo Domingo con la ciudad de Santiago de los Caballeros. A la fecha de la elaboracién del presente
Prospecto de Emision, es el tercer peaje con mayor volumen de operaciones y representa un 16% del trafico total de los
peajes administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 11% de la recaudacion total.

Estacion de Peaje “6 de noviembre” (#2 en el Mapa)

Estacion de peaje unidireccional ubicada en el Kilémetro 3 de la Autopista 6 de noviembre, la cual consiste de una via de
21.3km que une la ciudad de Santo Domingo con San Cristébal. A la fecha de la elaboracion del presente Prospecto de
Emisién, es el cuarto peaje con mayor volumen de operaciones y representa un 14% del trafico total de los peajes
administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 9% de la recaudacion total.

Estaciones de Peaje “Coral | y Coral II” (#8 y #9 en el Mapa)

Estaciones de peaje bidireccionales ubicadas en el Kilbmetro 8 y Kildbmetro 52 de la Autopista del Coral, la cual consiste
en una via de 105km que facilita el transito en una de las zonas turisticas mas importantes del pais, uniendo localidades
claves como La Romana, Bayahibe, Higley Punta Cana, Bavaro, Cap. Cana, Macao y Uvero Alto. A la fecha de la
elaboracion del presente Prospecto de Emisién, es el cuarto peaje con mayor volumen de operaciones y representa un
15% del trafico total de los peajes administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 24% de la recaudacion total.
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Estacion de Peaje “La Romana” (#7 en el Mapa)

Estacion de peaje bidireccional ubicada en el Kilometro 8 de la Autopista 6 del Este, la cual consiste en una via de 30km
que hace una circunvalacion de la localidad de La Romana y conecta a la Autopista del Este con la Autopista del Coral.
A la fecha de la elaboracién del presente Prospecto de Emision, este peaje representa un 6% del trafico total de los peajes
administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 13% de la recaudacion total.

Estacion de Peaje “Santiago” (#10 en el Mapa)

Estacion de peaje bidireccional ubicada en el Kilometro 21.8 de la Circunvalacion Santiago, la cual consiste en una via de
24km que hace una circunvalacién de la ciudad Santiago de los Caballeros. Esta estacion de peaje inicio operaciones en
el afio 2014, y a la fecha de la elaboracion del presente Prospecto de Emisién, representa un 4% del trafico total de los
peajes administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 9% de la recaudacion total.

Estaciones de Peaje “Circunvalacion Juan Bosch Tramo | y Tramo II” (#3 y #5 en el Mapa)

Estaciones de peaje bidireccionales ubicadas en el Kilometro 5.25 y Kildémetro 8 de la Circunvalaciéon Juan Bosch, la cual
consiste de una via de 61.8km que circunvala la ciudad de Santo Domingo y que permite mejorar el intercambio comercial,
turistico y cultural en todo el pais ya que enlaza, las regiones Este, Norte y Sur del territorio nacional. Estas estaciones
de peaje entraron en operaciones en el afio 2015, y a la fecha de la elaboracién del presente Prospecto de Emision,
representan un 4% del trafico total de los peajes administrados por el Fideicomiso RD VIAL y un 9% de la recaudacion
total.

Estaciones de Peaje “Autovia del Nordeste Catey, Guaraguao, Naranjal, y Marbella”

Estaciones de peaje bidireccionales en el trayecto que une la autopista de Las Américas a la altura del Kilometro 20, con
la carretera Nagua — Samana, en el paraje de Rincon de Molinillo, la cual consiste en una via de 106km que circunvala la
ciudad de Santo Domingo y enlaza, las regiones Este, Norte del territorio nacional. Estas estaciones de peaje entraron en
operaciones en el afio 2008. La misma ha pasado a la administracion de RD Vial a partir de enero 2022, luego de que el
Gobierno Dominicano cancelara en contrato sostenido anteriormente, incorporando de esa manera dicho peaje a RD Vial
y modificando el tarifario a partir de la fecha mencionada.

Estaciones de Peaje circunvalacion de Azua: Esta estacion de peaje inicia en la entrada de la ciudad de Azua, hace
un recorrido de 13.5 kilbmetros para reencontrarse con la carretera Sdnchez, pasando el rio Jura, a la entrada de la
comunidad de Los Jobillos, y también muy cerca de la Zona Franca de Azua. la construccion de esta obra, con una
inversién de mas de RD$5,000 millones, beneficia a una poblacion de mas de 800,000 habitantes y e influira en la
dinamizacién de la economia de las zonas aledafias.

El Fideicomiso incluirda en la administracion de los peajes de Bani (circunvalacion), San Francisco De Macoris
(circunvalacion) y La Ecolégica.
Fecha Contrato de Ejecucion de Obra Constructora

25y 26 de octubre de Decretos N°618-12 y 619-12 Malespin Constructora, S.A
2012 U
Contrato para la construccién de la Avenida Ecolégica y PlanMejoramiento

17 de abril de 2018 vial Constructora Rizek & Asociados,

S.R.L.
Reconstruccion Calzada Autopista Duarte (tramo Santiago Santo Domingo) Constructora J.M., S.A. y/o Ing. José
18 de octubre de 2004 calzada vieja Urefia

Contrato para el Disefio y Construccion de la Avenida Circunvalaciéon de . . .
Bani, provincia Peravia, correspondiente a la licitacién publicanacional de Equipos y Construcciones del Cibao
referencia MOPC-CCC-LPN-2019-0008 (ECOCISA), S.R.L.

Construccién de la Circunvalacion Sur, de la ciudad de Azua, provincia
Azua, desde la Est. 6+750 hasta la Est. 13+500, por los dafios

15 de julio de 2019

23 de noviembre de

2012 . Malespin Constructora, S.A.
ocasionados por la Tormenta Sandy
Adenda Il al contrato nimero 121-2012. Obra Construccion de la

23 de noviembre de Circunvalacion Sur de la ciudad de Azua, desde la Est. 6+750 hasta laEst. Malespin Constructora, S.A

2012 13+500, por los Dafios ocasionados por la Tormenta Sandy T
Contrato No. OISOE-LS-224-2/2012 Construccién Avenida de .

28 de febrero de 2018 Circunvalacion Sur de la Ciudad de San Francisco, provincia Duarte Andalar International, S.R.L.

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracién: PCR

Portafolio de inversiones

A la fecha de andlisis, la empresa muestra inversiones por RD$2,032 millones, mostrando un crecimiento de un (+100%),
estas inversiones son certificados de depdsitos a plazos con Banreservas. A marzo 2023, la empresa muestra inversiones
por RD$2,000 millones, mostrando un crecimiento de un (+100%), estas inversiones pasaron a largo plazo, son
certificados de depositos a plazos con Banreservas, las inversiones mantenidas estan calificadas en AA+. Se observa un
riesgo de crédito bajo, derivado de estas son con partes relacionadas. Se observa un robusto porfolio de inversiones,
mostrando bajo riesgos y buena rentabilidad.
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Anélisis del Fideicomiso RD VIAL

Activos

A diciembre 2022, los activos de Fideicomiso RD Vial, totalizaron RD$55,334 millones, reflejando una disminucion
interanual de RD$2,933 millones (-5.0%), producto de una reduccion en los activos corrientes por RD$13,495 millones (-
51.0%), la variacion se debe a una baja en el efectivo y equivalente de efectivo por un total de RD$15,345 millones (-
60.0%), que parte de esta fueron destinadas a las inversiones y otros destinados al anticipo o adelanto de efectivo para
la construccién y ampliacion de carreteras. A su vez, las cuentas por cobrar se redujeron en un (-98.8%), estas cuentas
corresponden a una entidad contratista la cuenta con una buena calificacién crediticia y un buen historial con la empresa.
Asimismo, el inventario se redujo en un (-100%), el inventario correspondia a tags de pasos rapido, que derivado de la
nueva estrategia de creacion de pasos rapidos. Por otro lado, los gastos pagados por anticipados tuvieron un aumento
de (+14.13 veces), esto corresponde principalmente a péliza de seguros, aunque a la fecha de andlisis hubo una
disminucion, los activos histéricamente han mostrado crecimiento, mostrando estabilidad y cobertura para el cumplimiento
de sus compromisos.

En cuanto a los activos no corrientes se ubicaron en RD$42,352 millones, mostrando un alza de RD$10,562 millones
(+33.2%), la variacion se debe al alza de los activos intangibles por RD$9,745 millones (+31.0%), que corresponden a
derechos recibidos del estado dominicano sobre los ingresos de cobros y recaudacion de peajes y mejora de los mismos.
Seguido del incremento de los avances a proveedores por RD$734 millones (+100%), derivado de anticipos o adelantos
de efectivo para la construccion, ampliacion, sefializacion y mantenimientos menores de las carreteras que componen el
derecho de uso, luego de ser facturados, forman parte del intangible.

Asimismo, la propiedad, mobiliario y equipo aument6 en un (+18.4%), correspondiente a la adquisicion de edificios,
mobiliarios de oficina y equipos de transporte para el funcionamiento de los espacios administrativos, exclusivamente del
fideicomiso RD vial. También los activos por derecho de uso aumentaron en un (+100%), esto producto de un contrato de
arrendamiento para uso de parqueo y un contrato de alquiler para espacio fisico. La empresa muestra un adecuado
manejo de sus activos, teniendo una mayor composicion los activos no corrientes de 76.54% y en menor proporcion en
los activos corrientes 23.46%.

COMPOSICION DE ACTIVOS CORRIENTES VS NO CORRIENTES EVOLUCION DE LOS ACTIVOS CORRIENTES
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Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracion: PCR

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22 mar-23

Total activos corrientes Total Activo No Corriente

A marzo 2023, los activos totales de RD vial RD$56,491 millones, mostrando un incremento 2,549 millones (+4.7%),
producto de un alza en los activos no corriente por RD$12,306 millones (+38.9%), producto del aumento en los activos
intangibles (+32.3%), que corresponden a derechos recibidos del estado dominicano sobre los ingresos de cobros y
recaudacion de peajes, seguido de un cambio en las inversiones llevada al largo plazo en un (+100%), dichas inversiones
son certificados financieros con entidades relacionadas. A su vez, la cuenta de activos por derecho de uso mostro un
crecimiento (+38.9%) producto de un contrato de arrendamiento para uso de parqueo y un contrato de alquiler para
espacio fisico, cabe mencionar que, a la fecha de analisis, no contaron con avances a proveedores, y hubo un aumento
significativo en la depreciacion de un (+26.3%), producto del edificio, mobiliarios y equipos adquiridos anteriormente. En
cuanto a los activos corrientes, se ubicaron en RD$12,587 millones, mostrando una desmejora interanual de RD$9,757
millones (-43.7%), producto de una baja en el efectivo y equivalente de efectivo por RD$,11,370 millones (-53.9%), que
fueron destinados para anticipos o adelantos de efectivos para construcciones, por otro lado el inventario ser redujo en
un (-100%), pese a la baja, las cuentas por cobrar mostro un incremento de un (+21.8%), ayudando a mermar la reduccion
de los activos corrientes. La empresa muestra un adecuado uso de sus activos, cumpliendo de manera constante con sus
compromisos en el afio 2023.
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Pasivos

A diciembre 2022, los pasivos totales de Fideicomiso RD Vial, se ubicaron en 48,876 millones mostrando una reduccién
de RD$4,776 millones (-8.9%), derivado de una baja en los pasivos no corriente por RD$2,767 millones (-4.3%), esto
producto de una disminucion de sus deudas principalmente de la baja en los préstamos por pagar por RD$1,972 millones
(-8.8%), estas deudas son con el banco de reservas, la entidad financiera le ofrecié a la entidad por hacer una
restructuracion de las condiciones, basicamente extender el vencimiento y modificar el esquema de amortizacion del
capital. Asimismo, los bonos por pagar mostraron una leve disminucién de un (-0.2%); la entidad muestra dos programas
de emision de fideicomiso de renta fija en pesos dominicanos (RD$), colocados en el mercado de valores de la Rep. Dom.
Por otro lado, los pasivos por arrendamiento aumentaron un (+100%), producto del arrendamiento para uso de parqueo.
La empresa ha mostrado reduccién en sus pasivos, especificamente en sus deudas financieras, por lo que, se puede
observar que la empresa muestra capacidad de pago.

Los pasivos corrientes se ubicaron en RD$3,911 millones, mostrando una baja de RD$2,767 millones (-41.4%), la
variacion se debe a una baja en la porcion corriente de bonos por pagar por un total de RD$2,352 millones (-87.9%), el
primer programa de emision esta conformado por 10 tramos, con un vencimiento de 10 afios, el primer y segundo tramo
del primer programa contempla redencion anticipada a partir del quinto afio de su fecha de emisién, por lo que, RD Vial
ejercié el pago de redencién anticipada del primer tramo del primer programa. Por otro lado, las cuentas por pagar
mostraron un aumento de un (+11.4%), especificamente con relacionadas (Ministerios de Obras Publicas y
Comunicaciones), en cuanto a los pasivos por contrato mostraron un crecimiento por (+100%), producto de nuevo contrato
de arrendamiento y las acumulaciones por pagar (+4.31veces). Por lo que, se puede observar que la baja de los pasivos
es derivada de obligaciones; por lo tanto, se observa un adecuado uso de sus pasivos, mostrando baja en sus principales
compromisos.

COMPOSICION DE PASIVOS CORRIENTES VS NO CORRIENTES EVOLUCION DE LOS PASIVOS NO CORRIENTES
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Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracién: PCR

A marzo 2023, los pasivos totales se situaron en RD$49,624 millones, mostrando un alza interanual de RD$690 millones
(+1.4%), la variacién se debe a un aumento en los pasivos corrientes por RD$736 millones (+64.1%), derivado del
aumento en las cuentas por pagar (+1.46 veces), derivado de cuentas por pagar con proveedores y relacionadas. A su
vez, la porcion corriente de los bonos por pagar (+100%), seguido de los pasivos por contratos, producto de un nuevo
contrato de alquiler para espacio fisico de activos. Los pasivos no corrientes se ubicaron en RD$47,739 millones,
mostrando una baja por RD$45,872 millones (-0.1%), derivado de una baja en los bonos por pagar de un (-0.3%), los
pasivos por arrendamientos mostraron una disminucion de un (-14.6%). Por lo que, sé espera seguir reduciendo los
compromisos financieros, mostrando un buen manejo de la deuda y mostrando capacidad de pago.
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Liquidez

A diciembre 2022, Fideicomiso RD Vial totaliz6 activos corrientes por RD$12,981 millones, mostrando una reduccién por
RD$13,495 millones (-51.0%), la variacion se debe a una baja en el efectivo y equivalente de efectivo por un total de
RD$15,345 millones (-60.0%), que parte de esta fueron destinadas a las inversiones y otros destinados al anticipo o
adelanto de efectivo para la construccién y ampliaciéon de carreteras. A su vez, las cuentas por cobrar se redujeron en un
(-98.8%), estas cuentas corresponden a una entidad contratista la cuenta con una buena calificacion crediticia y un buen
historial con la empresa, asimismo, el inventario se redujo en un (-100%). Por otro lado, los gastos pagados por anticipados
tuvieron un aumento de (+14.13 veces), esto corresponde principalmente a pdliza de seguros, mermando la baja del activo
corriente. Aunque a la fecha de andlisis hubo una disminucion, los activos histéricamente han mostrado crecimiento,
mostrando estabilidad y cobertura para el cumplimiento de sus compromisos.

Los pasivos corrientes se ubicaron en RD$3,911 millones, mostrando una baja de RD$2,767 millones (-41.4%), la
variacion se debe a una baja en la porcién corriente de bonos por pagar por un total de RD$2,352 millones (-87.9%), el
primer programa de emision esta conformado por 10 tramos, con un vencimiento de 10 afios, RD Vial ejercié el pago de
redencién anticipada del primer tramo del primer programa. Por otro lado, las cuentas por pagar mostraron un aumento
de un (+11.4%), especificamente con relacionadas (Ministerios de Obras Publicas y Comunicaciones), en cuanto a los
pasivos por contrato mostraron un crecimiento por (+100%), producto de nuevo contrato de arrendamiento y las
acumulaciones por pagar (+4.31veces). Por lo que, se puede observar que la baja de los pasivos es derivada de
obligaciones, observando un adecuado uso de sus pasivos, mostrando baja en sus principales compromisos.

Derivado de esto, el indicador de liquidez se ubic6 en 3.32 veces sosteniendo una desmejora, comparado interanualmente
(dic. 2021: 3.96 veces), derivado de una baja en los activos corrientes por (-51.0%) y los pasivos corrientes por (-41.4%),
pese a la desmejora, la entidad muestra un adecuado indicador, considerando el giro de negocio, donde la liquidez no es
su principal enfoque, mostré una liquidez adecuada y suficiente para cubrir el pago de sus obligaciones en el corto plazo.

INDICADOR DE LIQUIDEZ
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Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracion: PCR

A marzo 2023 los activos corrientes, se ubicaron en RD$12,587 millones, mostrando una desmejora interanual de
RD$9,757 millones (-43.7%), producto de una baja en el efectivo y equivalente de efectivo por RD$,11,370 millones (-
53.9%), que fueron destinados para anticipos o adelantos de efectivos para construcciones. A su vez la porcion corriente
mostré crecimiento por un (+1.33 veces). La empresa muestra un adecuado uso de sus activos, cumpliendo de manera
constante con sus compromisos. En cuanto a los pasivos corriente presentaron un aumento por RD$736 millones
(+64.1%), derivado del aumento en las cuentas por pagar (+1.46 veces), derivado de cuentas por pagar con proveedores
y relacionadas. A su vez, la porcion corriente de los bonos por pagar (+100%), seguido de los pasivos por contratos,
producto de un nuevo contrato de alquiler para espacio fisico de activos.

Derivado de esto, el indicador de liquidez se ubico en 6.68 veces sosteniendo una desmejora, comparado interanualmente
(mar. 2022: 19.46 veces), la baja es producto de la disminucién de los activos corrientes (-41.4%), en mayo proporcion
que los pasivos corrientes (-4.3%). Se puede observar que la empresa cuenta con una adecuada liquidez a pesar de la
baja, mostrando una suficiente capacidad de pago en 2023.

E&'E Documento firmado digitalmente por:
WWW.E’%&:;@W&)HHO Carlos Martinez Fernandez (R4/01/2023 08:38 AST) Pagina 14



Solvencia Patrimonial

Al 31 de diciembre del 2022, el patrimonio de Fideicomiso RD Vial se ubicé en RD6,459 millones, teniendo un aumento,
de RD$1,842 millones (+39.9%), derivado del alza en los beneficios acumulados por un (+52.1%), seguido de aportes de
fideicomiso (+24.7%). En cuanto al endeudamiento financiero (pasivo/activos), se situé en 0.88 veces, siendo ligeramente
menor a su afio anterior (dic. 2021 0.92 veces), derivado de una disminucién en los activos totales por (-5.0%) y en los
pasivos totales (-8.9%). En cuanto al endeudamiento patrimonial se ubic6 en 7.57 veces, siendo notablemente menor al
del afio anterior (dic. 2021:11.62 veces), derivado de una disminucién en los pasivos por (-8.9%) y un aumento en el
patrimonio (+39.9%). Se observa que la empresa muestra menor deuda por activos para poder cubrir sus obligaciones,
cabe mencionar que estos niveles son altos producto de los financiamientos, la empresa esta buscando desarrollar
estrategias como la estructuracion de la deuda con el banco, para disminuir las obligaciones y poder hacer frente a la
misma, pero a la fecha se reflejan buenos resultados de solvencia.

A marzo 2023, el patrimonio de Fideicomiso RD Vial se ubicé en RD6,867 millones, teniendo un aumento, de RD$1,860
millones (+37.1%), derivado del alza en los beneficios acumulados por un (+87.0%), a su vez, el resultado del periodo
(+18.4%). En cuanto al endeudamiento financiero (pasivo/activos), se situé en 0.88 veces, siendo ligeramente menor a su
afio anterior (mar. 2022 0.91 veces), mostrando un crecimiento en los activos (+4.7%), mayor al de los pasivos (+1.4%).
En cuanto al endeudamiento patrimonial se ubic6 en 7.23 veces, siendo menor al del afio anterior (mar. 2022: 9.77 veces),
esto derivado de la baja en la deuda financiera, pese a los pasivos totales a ver incrementado. Se evidencia una mejora
en el manejo del endeudamiento, mostrando una adecuada solvencia.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL INDICADOR DE SOLVENCIA
70,000,000 I 40.00 120,000,000 1.00
60,000,000 I 100,000,000 I
30.00 0.95
50,000,000 80,000,000 |
40,000,000 I
20.00 60,000,000 I 0.90
30,000,000 I
20,000,000 10.00 0.000,000 | 0.85
10,000,000 I .\. 20,000,000 I
0 1 - 0 0.80
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22mar-23 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22mar-23
Pasivo totales Pasivo totales
Patrimonio total Activos totales
e=@== Pasivo Total / Patrimonio (Veces) endeudamiento ==@== Pasivo Total / Total Activos, (Veces)

Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracién: PCR

A la fecha de andlisis, Fideicomiso RD Vial, mantiene una mejora los niveles de endeudamientos, producto de la
disminucion de las obligaciones tanto con entidades financiera, como los programas de bonos. No obstante, la empresa
muestra una aceptable capacidad para hacer frente a sus obligaciones, siendo el activo mayor a sus pasivos. La empresa
hizo una reestructuracion para las obligaciones con Banreservas, lo que muestra que esta buscando estrategias para
seguir disminuyendo sus compromisos.
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Cobertura

A la fecha de andlisis la cobertura (EBITDA/ Gastos financieros), se situé 1.64 veces, reflejando un incremento en
comparacion al afio anterior (dic. 2021: 1.54 veces), esto gracias al incremento en los ingresos en un (+8.4%), derivado
de los ingresos por cobros en los peajes, generando buenos resultados a la fecha de analisis, se puede concluir que la

empresa podria hacer frente al pago de sus obligaciones, lo cual muestra adecuados niveles de cobertura.

En cuanto a marzo 2023, la cobertura (EBITDA/ Gastos financieros), se situ6 1.67 veces, reflejando un aumento en
comparacion al afio anterior (mar. 2022: 1.38 veces), esto derivado de la mejora en los gastos financieros y buenos
ingresos por cobro de peajes. Se observa que la empresa mantiene adecuados niveles de cobertura, mostrando capacidad

suficiente para cubrir el pago de la deuda.
INDICADORES DE COBERTURA
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A la fecha de andlisis, los indicadores de cobertura del Fideicomiso RD Vial mejoraron derivado de los buenos ingresos
obtenidos y de la disminucion de la deuda financiera, la empresa muestra adecuados niveles de cobertura, se espera para
el afio 2023, un crecimiento, derivado a que la empresa busca estrategias de mejora para el pago de la deuda.
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Resultados Financieros

Al 31 de diciembre, los ingresos financieros de Fideicomiso RD Vial, se ubicaron en RD$7,516 millones, mostrando un
crecimiento interanual de RD$1,976 millones (+35.7%), producto de recaudacion de efectivo en los puestos de peajes,
pagos electronicos y ventas de tags de paso rapido. Los ingresos provienen principalmente en el cobro de efectivo al
utilizar el peaje en un 71.5%, seguido de pagos electronico en un 28.0%, a su vez la empresa percibe ingresos por ventas
de tags de paso rapido en un 0.4% y otros ingresos por 0.3%.

Por otro lado, la empresa tuvo gastos operacionales por RD$2,027 millones, mostrando un crecimiento (+53.7%), derivado
de un alza en la depreciacion en (+24.8%), por la adquisicion de nuevo edificios y amortizaciones, seguido de un alza en
las comisiones por un (+28.0%), a su vez, los gastos generales mantuvieron un crecimiento de un (+1.09 veces), derivado
de honorarios fiduciarios, servicios de electricidad y agua, reparacion, mantenimiento, promocion, publicidad entre otros.

Por dltimo, la empresa mostro costos financieros por RD$3,647 millones, mostrando un alza de RD$383 millones
(+11.7%), esto principalmente por el alza en los gastos financieros de un (+36.9%). Derivado de lo anterior, la empresa
mostro un indice de eficiencia de un 12.5%, mostrando una desmejora en comparacion al afio anterior (dic. 8.1%), pero
se sigue observando un buen manejo del gasto y buenos resultados en sus ingresos, a pesar del alza en el indice de
eficiencia.

A marzo 2023, los ingresos financieros, se ubicaron en RD$1,999 millones, mostrando un crecimiento interanual de
RD$156 millones (+8.4%), producto de recaudacion de efectivo en los puestos de peajes, pagos electronicos y ventas de
tags de paso rapido. Los ingresos provienen principalmente en el cobro de efectivo al utilizar el peaje, seguido de pagos
electronico, a su vez la empresa percibe ingresos por ventas de tags de paso rapido y otros ingresos.

Por otro lado, la empresa tuvo gastos operacionales por RD$580 millones, mostrando un crecimiento (+52.2%), derivado
de un alza en la depreciacion en (+33.9%), por la adquisicién de nuevo edificios y amortizaciones, seguido de un alza en
las comisiones por un (+19.7%), a su vez, los gastos generales mostraron un crecimiento de un (+33.9%), derivado de
honorarios fiduciarios, servicios de electricidad y agua, reparaciéon, mantenimiento, promocion, publicidad entre otros.

Por ultimo, la empresa mostro costos financieros por RD$956 millones, mostrando una disminucion de RD$116 millones
(-10.9%), esto principalmente por la disminucion en los gastos financieros de un (-1.6%). Derivado de lo anterior, la
empresa mostro un indice de eficiencia de un 10.6% mostrando una desmejora en comparacién a (mar.2022: 5.4%); pese
al incremento de los gastos, la empresa muestra buen manejo operativo, reflejando resultados positivos a pesar del alza
en el indice de eficiencia operativa.

EFICIENCIA OPERATIVA COMPOSICION DE LOS INGRESOS

15.0% 0.41% 0.03%

15,000,000 [ Recaudacion en
I efectivo
10,000,000 10.0% p
| 28.0% oS
electronicos
5,000,000 | 5.0%
I Venta de tags
71.5% paso rapido
0 T 0.0%
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22mar-23 Otros ingresos

Ingresos (costos) financieros, neto
Gastos Operacionales
Ingresos Operacionales
==@== ficicncia operativa
Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracion: PCR

A la fecha de andlisis Fideicomiso RD Vial, refleja buenos resultados en sus ingresos, mostrando mayor concentracion en
el cobro en efectivo en los parajes de cada peaje, y seguido de los pagos electrénicos, de esta Ultima se ira incrementado
sus ingresos, derivado a que el fideicomiso esta buscando estrategias de que se las personas utilicen esta via de acceso,
mitigando riesgo, ya entra en funcionamiento un nuevo peaje (Circunvalacion de Azua) y se espera la inclusién de otros.

De manera histoérica, los ingresos vienen en crecimiento, finalizando el 2022 con las cifras mas altas, por lo que, se
observa la constante rentabilidad de la misma. Pese al alza de los gastos, la entidad muestra buen manejo operativo,
reflejando resultados positivos, donde los mismos se siguen observando a marzo 2023, donde se mostraron excelentes
resultados, derivado de mejores ingresos.
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Rentabilidad

A diciembre 2022, Fideicomiso RD Vial mostro una utilidad neta de RD$1,842 millones, mostrando un crecimiento de
RD$885 millones (+92.5%), esto debido a un crecimiento en sus ingresos de un (+35.7%), En cuanto al margen operativo
que se ubicé en un (+25.9%), mostrando crecimiento en comparacién al afio anterior (dic.21: 22.7%), la empresa reflejo
buen resultado a la fecha de andlisis mostrando un margen neto de (+24.5%), superior al del afio anterior (dic. 2021:
17.3%). Derivado del anterior, los indicadores de rentabilidad mostraron crecimiento ubicaAndose en ROA 3.3% y ROE
28.5% siendo mayor a su anterior (dic.21: ROA 1.6% y ROE 20.7%). Se observa que la entidad muestra adecuados
niveles rentabilidad y buena capacidad de seguir generando suficiente utilidad.

A marzo 2023, RD Vial mostro una utilidad neta de RD$464 millones, mostrando un crecimiento de RD$72 millones
(+18.4%), esto debido a un crecimiento en sus ingresos de un (+8.4%), En cuanto al margen operativo que se ubicé en
un (+25.3%) mostrando un crecimiento en comparacion al afio anterior (mar.22: 17.3%), la empresa reflej6 buen resultado
a la fecha de andlisis mostrando un margen neto de (+23.2%), superior al del afio anterior (dic. 2021: 21.2%). Derivado
del anterior, los indicadores de rentabilidad mostraron crecimiento ubicAndose en ROAA 3.5% y ROAE 32.2% siendo
mayor a su anterior (dic.21: ROAA 2.7% y ROAE 26.8%). La empresa muestra adecuados niveles de rentabilidad

EVOLUCION DE LOS MARGENES DE RENTABILIDAD INDICADORES DE RENTABILIDAD
2,000,000 I 30.0% 2,000,000 I 60.0%
1,500,000 > 1,500,000
R 1 / 20.0% R | 40.0%
1,000,000 | 1,000,000 O
10.0% | 20.0%
500,000 | 500,000 |
0, 0,
0 1 0.0% 0 - 0.0%
-500,000 -10.0% -500,000 -20.0%
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22mar-23 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-22mar-23
Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio
==@==\largen Operativo ROAA
Margen Neto e=@==ROEE

Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracién: PCR

A la fecha de andlisis, Fideicomiso RD Vial mostré buenos resultados, la entidad genera buena fuente de ingresos por
cobros en los pasos de pajes, gracias a esto, muestra adecuados niveles de rentabilidad. Se espera seguir generando
buenas utilidades, producto de que se espera la incorporacion de nuevos peajes, por lo que se prevé un incremento en
tanto en sus ingresos, como en los indicadores de rentabilidad para el afio 2023.
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Instrumentos Calificados

Caracteristicas Principales de la Estructura

El Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD

VIAL) presenta las siguientes caracteristicas:

Caracteristicas

Fideicomiso

Fideicomitente

Fideicomisarios

Fiduciario

Nombre de Administrador y Custodio de los Activos

Instrumento que se emitira a través del Fideicomiso

Inversion Minima

Tipo de programa

Tipo de Valores a Emitir

Moneday Monto total
Valor Nominal
Cantidad de Valores

Cantidad de Emisiones

Plazo de Vencimientos del Fideicomiso

Vencimiento de los Valores

Amortizacién de Capital

Periodicidad de Pago de los Intereses

Tasa de Interés Anual

Uso de Los Valores

Garantia de los Valores

Mecanismos de Cobertura para el Pago de Intereses

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA
EMISION

Primer Programa

El Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de
laRepublica Dominicana (RD VIAL) fue constituido como un Fideicomiso Publico e Irrevocable, de
Administracion, Inversion, Operacion y Fuente de Pago.

El Estado Dominicano representado por el Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC)

El Estado Dominicano representado por el Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC)

Fiduciaria Reservas, S.A. (“Fiduciaria Reservas”), actuando en representacién y por cuenta
del

“Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la
Republica Dominicana (RD VIAL)".

Oficina Coordinadora General de Proyectos del Fideicomiso RD VIAL y Comité Técnico

Valores de Fideicomiso de Renta Fija
Mil pesos dominicanos (RD$1,000.00)
Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de Renta Fija

Valores de Fideicomiso de Renta Fija. Estos incorporan el derecho a percibir la restitucion del capital
invertido y de los rendimientos financieros correspondientes, en los términos y condiciones
sefialados en el valor respectivo.

Por hasta Cincuenta Mil Millones de pesos dominicanos con 00/100 (DOP 50,000,000,000.00).

Un peso dominicano (DOP 1.00)
Hasta Quinientos Millones (500,000,000,000).

Hasta (02) emisiones de Veinticinco Mil Millones de pesos dominicanos con 00/100 cada una (DOP
25,000,000,000.00).

El presente FIDEICOMISO RD VIAL tendra una vigencia de hasta treinta (30) afios a partir de
su constitucién. Transcurrido dicho plazo se llevaran a cabo los tramites necesarios para su
extincion y la  reversion del Patrimonio Fideicomitido al FIDEICOMITENTE, salvo que el
FIDEICOMITENTE solicite la prérroga del mismo mediante las formalidades legales que se
requieran.

Hasta veinte (20) afios a partir de la fecha de emisién de cada emisién que se genere del
presente Programa de Emisiones.

El presente Programa de Emisiones tendrd el siguiente esquema de amortizacion: (a)
Amortizaciéon del 30% del capital a partir del sexto (6 to) afio cumplido a partir de la Fechade
Emisién de cada Emisién, distribuido en pagos iguales hasta el periodo de pago previo a la
Fecha de Vencimiento de cada Emisién (entendiéndose por esto desde el 12vo hasta el 40vo
pago de cupén de intereses), (b) Pago del 70% del capital restante en la Fecha de Vencimiento
de la Emisién de cada Emision. Dicho esquema de amortizacién prevalecerd a menos que se
ejerza la Opcién de Redencion Anticipada

La Periodicidad del Pago de Intereses sera determinada en el presente Prospecto de
EmisiénDefinitivo, en el Aviso de Colocacién Primaria y en el Prospecto Simplificado de cada
Emisién.

La periodicidad del pago de los intereses de la Emisiéon objeto del presente Programa de
emisiones sera semestral.

Tasa de Interés Fija Anual, a determinarse en el presente Prospecto de Emision Definitivo, en
elAviso de Colocacién Primaria y en el Prospecto Simplificado de cada Emision.

La Tasa de Interés Fija Anual en pesos dominicanos de la Emisién objeto del presente Programa
de Emisiones es de 9.10% anual.

Los fondos provenientes de cada Emision objeto del presente Programa de Emisiones seran
utilizados por el Fideicomiso RD VIAL, para la operacién del fideicomiso, y pago de obligaciones
asumidas con cargo al patrimonio fideicomitido, incluyendo financiamientos presentes y futuros.
Asimismo, para la ejecucién de las actuaciones y obras necesarias para ampliaciéon de la red
vial, rehabilitacién, conservacién y mantenimiento.

Los fondos provenientes del presente Programa de Emisiones no tienen como objetivo financiar
la adquisicién de establecimientos comerciales o compafiias, ni de activos distintos a los
relacionados con el giro normal del modelo operativo del Fideicomiso RD VIAL.

Los fondos provenientes del presente Programa de Emisiones no seran utilizados para cubrir los
gastos asociados al presente Programa de Emisiones, estos seran cubiertos con los ingresos
generados por las operaciones del Fideicomiso RD VIAL.

Los Valores de Fideicomiso de Renta Fija objeto del presente Programa de Emisiones no

contaran con una garantia especifica

El presente Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de Renta Fija ofrece a los
nedores, de los_Valores de Fideicomiso de Renta Fija los siguientes mecanismos de cobertura
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para el pago de los intereses de los valores:

a) Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda, en la cual se reservara el monto equivalente al
pago de un (1) cupén de intereses correspondientes a los valores en circulacion de cada Emision
del presente Programa de Emisiones.
b) Cuenta de Pago para Servicio de Deuda, en la cual se acumulara de manera mensual el
monto equivalente a una sexta (1/6) parte del siguiente pago de cupén de intereses,
Liquidacion anticipada del Fidecomiso RD Vial El Contrato de Fideicomiso niimero Uno (1) suscrito el 18 de octubre de 2013 no contempla la

liguidacién anticipada del

Fideicomiso para la Operaciéon, Mantenimiento y Expansién de la Red Vial Principal de la

Republica Dominicana (RD VIAL).

Sin embargo, en la Clausula Vigesimoséptima (27) de dicho Contrato se establecen las posibles

causas y efectos de la

terminacion del Fideicomiso RD VIAL, a saber:

El Fideicomiso RD VIAL podra terminar por las siguientes causas:

1. Por llegar el plazo establecido en este Contrato.

2. Por el cumplimiento de los Fines.

3. Por renuncia de la Fiduciaria y que no existiera otro fiduciario que acepte el encargo.
Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR

El Fideicomiso para la Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD
VIAL) presenta las siguientes caracteristicas:

Amortizacion de Capital

El presente Programa de Emisiones tendra el siguiente esquema de amortizacion: (a) Amortizacion del 30% del capital a
partir del sexto (6 to) afio cumplido a partir de la Fecha de Emisién de cada Emision, distribuido en pagos iguales hasta
el periodo de pago previo a la Fecha de Vencimiento de cada Emision (entendiéndose por esto desde el 12vo hasta el
40vo pago de cupdn de intereses), (b) Pago del 70% del capital restante en la Fecha de Vencimiento de la Emisién de
cada Emision. Dicho esquema de amortizacion prevalecera a menos que se ejerza la Opcion de Redencion Anticipada.

Uso de Los Valores

Los fondos provenientes de cada Emision objeto del presente Programa de Emisiones seran utilizados por el Fideicomiso
RD VIAL, para la operacion del fideicomiso, y pago de obligaciones asumidas con cargo al patrimonio fideicomitido,
incluyendo financiamientos presentes y futuros. Asimismo, para la ejecucion de las actuaciones y obras necesarias para
ampliacion de la red vial, rehabilitacion, conservacion y mantenimiento.

Los fondos provenientes del presente Programa de Emisiones no tienen como objetivo financiar la adquisicion de
establecimientos comerciales o compafiias, ni de activos distintos a los relacionados con el giro normal del modelo
operativo del Fideicomiso RD VIAL.

Los fondos provenientes del presente Programa de Emisiones no seran utilizados para cubrir los gastos asociados al
presente Programa de Emisiones, estos seran cubiertos con los ingresos generados por las operaciones del Fideicomiso
RD VIAL.

Cabe destacar que Les adelantamos que en reunidn del comité ejecutivo del fideicomiso decidié que la emision sea hasta
RD$50,000MM, en donde se pagaria la deuda bancaria existente de RD$25,800MM y la emision vigente de RD$5,004M M,
mas las obras de inversién que conocen por RD$17,000MM.

Asimismo, se decidié que la emisién saldria subordinada a la emisién actual y que se aplicarian las redenciones
anticipadas de las mismas cuando correspondan, en diciembre 2021 (RD$2,500MM), agosto 2023 (RD$2,500MM) y
marzo 2024 (RD$S4MM).

Garantia de los Valores
Los Valores de Fideicomiso de Renta Fija objeto del presente Programa de Emisiones no contaran con una garantia
especifica

Proyecciones Financieras

Para el presente andlisis, se analizaron las proyecciones financieras realizadas para un periodo de 10 afios, en los cual
se estima que los ingresos procederan por recaudaciones de peajes, donde estos ingresos conforman el 100 % del total
de los ingresos a partir del afio 2022.

Segun estas proyecciones financieras, hasta el afio 2030 los ingresos estan conformados Unica y exclusivamente de la
recaudacion de peajes (100%), a lo largo de las proyecciones, se observan los resultados operativos tomando en cuenta
la emision por RD$ 500,000,000 millones. Se presenta un resultado operativo positivo en todos los afios, debido a que

los ingZira] OHYRYMEE ALS B Rd G PR EntAngageros.
www.E%i&@rmesho Carlos Martinez Fernandez (R4/01/2023 08:38 AST) Pagina 20



03-2023-004158

Se evidencian resultados positivos para todas las proyecciones en el servicio del pago de la deuda y por lo tanto para la
ganancia antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA) que demuestra flujos positivos desde
el primer afio de la emision. Cabe destacar que con base a las proyecciones se espera un crecimiento promedio de 7.27%
en sus ingresos operacionales a través de los afios analizados.

En la evaluacion del EBITDA sobre los gastos financieros se presenta una cobertura positiva en todos los afios, con un
valor superior de 1 veces. Por lo tanto, a lo largo de la emision, el promedio de cobertura sobre los gastos financieros es
de 1.9 veces para los 10 afios analizados, la cobertura esta por encima de 1, lo que indica que la compafiia cuenta con
la capacidad de pago de intereses sobre la deuda.

En la evaluacion del Margen Neto ubic6 un valor promedio de 13.5% durante los afios de las proyecciones realizadas,
obteniendo un rendimiento saludable en las operaciones de la empresa. Cabe destacar que las proyecciones se basan
en los supuestos de los ingresos por peajes, tazas y plazos de la emision y Gastos financieros anuales en un promedio
de RD$ 3.3 millones durante todas las proyecciones.

FLUJO PROYECCIONES RD VIAL

Estado de Resultados (DOP Millones) R2022 P2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Recaudaciones Peajes 7,514 5,581 6,487 7,529 8,173 8,528 8,952 9,402 9,882 10,255
Otros ingresos 2255 - - - - - - - - -
| CostosyGastos Operativos 2027 | 671 761 834 84 921 93 1007 105 1097
1. Comisiones Fiduciaria 801 117 159 179 191 200 211 222 235 247
2. Némina Empleados - 322 335 348 362 376 392 407 423 440
3. Gastos Generales 941 196 228 265 288 300 315 331 348 361
Gastos operativos de estaciones - 105 122 141 154 160 168 177 186 193
Gastos administrativos - 16 18 21 23 24 25 27 28 29
Publicidad y mercadeo - 41 47 55 59 62 65 68 72 75
Otros (contingencia) - 35 41 47 52 54 56 59 62 65
4. Reparacion y Mantenimiento - 9 11 12 13 14 15 15 16 17
5. Gastos Mantenimiento Emision - 22 23 23 23 23 23 23 23 23
6. Cuota SIMV RD - 5 6 7 7 7 8 8 9 9
Amortizacion - 799 966 1,691 1,888 1,528 1,547 1,547 1562 1,546
Depreciacion 1005 167 189 213 238 120 128 136 146 155

Intereses Ganados 811 459 415 143 143 143 143 143 143 143
Gastos Financieros -4,471 | -2,629 -4,121 -4,347 -4347 -4,347 -4,347 -4,284 -4221 -4,151
Costos Emisién y Estructuracién Emision Puablica de Valores -2 0 - - - - - R R
Prima Redencién Anticipada Bonos 2016-2019 - - -13 - - - - - - -

Ganancia (perdida) en cambio de moneda

Impuestos

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracién: PCR

PROYECCION INDICADORES COBERTURA

EBITDA 4,910 5,726 6,695 7,289 7,607 8,395 8,828 9,158

EBITDA / Gastos Financieros 1.64 2.26 1.54 1.59 1.73 1.81 1.90 2.03 2.16 2.28

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR
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Segun los flujos proyectados al final del periodo del afio 2022 comparado con los resultados obtenidos a la fecha de
andlisis, se puede observar una variacién positiva de RPD$ 1,773millones en la utilidad neta, influenciada principalmente,
por los costos y gastos operativos que resultd en (+2.0 veces), por lo que, su cifra proyectada fue impactada especialmente
en el alza de los gastos generales y administrativos y en los gastos por comisiones que, en ambos rubros, al 31 de
diciembre de 2022, ya superaron en mas de una vez su cifra planeada. De la misma manera, en los costos financieros se
erogaron RD$655 millones mas de lo estimado provocado por la emisiéon de bonos no proyectados, que, a la fecha de
analisis, incrementaron interanualmente en (+4.1 veces) con respecto a diciembre 2021. En contraposicion, los ingresos
por peajes obtenidos a la fecha de estudio superaron en RD$48 millones a lo considerado dentro de la proyeccion.

Por lo anterior, a la fecha de estudio resulta un EBITDA menor en RPD$ 656 millones a lo proyectado al finalizar el periodo
del 2022, presentando una disminucion a la fecha, de (-76%) en la cobertura de gastos financieros sobre EBITDA, lo cual,
dificulta en cierta medida el cumplimiento del presupuesto realizado de utilidades netas al cuarto trimestre del 2022; no
obstante, la entidad ha sido capaz de generar resultados positivos en su ganancia neta mayor a los niveles alcanzados
en periodos previos al impacto de la pandemia mundial del Covid-19, después cubrir con el pago de sus obligaciones
financieras. A la fecha la cobertura se ubicé en 1.64 veces, se observa que no cumple con lo proyectado, pero
manteniéndose por encima de 1, mostrando capacidad de cumplir con sus obligaciones.

Analisis de sensibilidad de flujos proyectados

Escenario: Decremento de los ingresos por recaudaciones en peajes

Para el siguiente escenario se realizd un andlisis de sensibilidad donde se reducen los ingresos proyectados en un
promedio de 38% derivados de las recaudaciones por peajes, para que la cobertura sea ajustada a 1, se observa que al
realizar esto sin una reduccioén de los gastos financieros, se mantiene un EBITDA, un beneficio antes de impuestos y neto,
positivos para todos los afios proyectados, por lo cual, la compafia muestra una adecuada cobertura para el pago de la
deuda. La baja, es muy poco probable que los ingresos disminuyan derivado de que hay contratos extensos con relacién
a los peajes, lo que permite buena fuente de ingresos, por lo que, no se prevé sensibilidad al cambio.

Estado de Resultados (DOP Millones) 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ingresos Operacionales: 4,480 5,038 5,087 5,125 5,167 5,148 5,132 5,105
Recaudaciones Peajes 4,480 5,038 5,087 5,125 5,167 5,148 5,132 5,105
Indicadores de Cobertura 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
EBITDA 3,719 4,203 4,203 4,203 4,203 4,141 4,078 4,008
Gastos Financieros 3,719 4,203 4,203 4,203 4,203 4,141 4,078 4,008
EBITDA / Gastos Financieros 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

Fuente: Fiduciaria Reservas, S.A. / Elaboracion: PCR
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Anexos

Valores en (RD$)
Activos totales
Total activos corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo
Inversiones
Cuentas por Cobrar
Inventario
Gastos pagados por anticipado
Porcién corriente de avances a proveedores
Activo Corriente prueba &cida
Total Activo No Corriente
Avances a proveedores
Activo intangible, neto
Propiedad, Mobiliario y equipos, neto
Activos por derecho de uso
Depreciacion
Otros activos
Inversiones en CD Largo plazo
Pasivos totales
Total pasivo Corriente
Porcién Corriente de bonos por pagar
Préstamos por pagar
Cuentas por pagar
Porcién corriente de pasivo por arrendamiento
Pasivos del contrato
Acumulaciones por pagar
Total pasivos No corrientes
Deuda a largo plazo - préstamos
Deuda a largo plazo - bonos
costo de emisién de bonos
Pasivo por arrendamiento
Patrimonio total
Beneficios Acumulados
Aportes de fideicomiso
Resultado del periodo
Total Pasivo y Patrimonio

[E&E Documento firmado digitalmente por:

dic-18
28,613,811
558,908
520,520
0
14,843
32
2,318
21,197
558,877
28,054,903
0
27,525,961
528,356
0
0
586
0
27,698,054
22,834,878
0
21,632,326
1,197,114
0
0
5,437
4,863,177
0
4,863,177
0
0
827,538
827,538
0
0
28,525,592

BALANCE GENERAL

dic-19
29,969,410
608,818
503,123
0
14,503
32
9,119
82,041
608,786
29,360,593
0
28,905,044
453,459
0
0
2,089
0
28,492,303
1,987,132
0
1,340,204
641,039
0
0
5,890
26,505,170
21,627,815
4,877,356
0
0
1,380,730
1,380,730
0
0
29,873,033

dic-20
32,246,528
1,561,319
1,281,629
0
20,593
32
2,401
256,664
1,561,287
30,685,209
0
30,334,607
349,449
0
0
1,152
0
28,649,187
513,745
75,000
0
317,233
0
0
121,512
28,135,441
23,315,285
4,929,512
-109,356
0
3,597,341
3,597,341
0
0
32,246,528

Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracién: PCR

dic-21
58,268,024
26,476,837
25,597,997
0
8,382
5,168
1,645
863,644
26,471,669
31,791,188
0
31,451,225
339,397
0
0
566
0
53,651,716
6,678,828
2,674,507
3,312,129
684,843
0
0
7,348
46,972,888
22,522,518
24,450,371
0
0
4,616,309
2,561,620
2,054,689
0
58,268,024

dic-22
55,334,817
12,981,823
10,243,114
2,031,613
97
0
24,884
682,114
12,981,823
42,352,994
733,756
41,196,735
401,977
13,380
0
7,147
0
48,876,050
3,911,776
322,414
2,764,700
762,950
3,008
19,652
39,052
44,964,274
20,550,586
24,402,688
0
11,000
6,458,767
3,897,147
2,561,620
0
55,334,817

WWW.E’%&:;@W&)HHO Carlos Martinez Fernandez (R4/01/2023 09:38 AST)

mar-22
53,941,478
22,344,253
21,087,555
0
49,084
5,168
20,981
1,181,465
22,339,085
31,597,224
0
31,321,958
0
953,319
-686,854
8,801
0
48,933,830
1,148,209
0
0
432,586
0
3,897
711,726
47,785,620
23,315,285
24,682,711
-224,326
11,951
5,007,648
2,054,689
2,561,620
391,339
53,941,478

mar-23
56,491,067
12,587,387
9,717,178
0
59,784
0
61,107
2,749,319
12,587,387
43,903,680
0
41,440,129
0
1,324,044
-867,795
7,303
2,000,000
49,623,665
1,883,917
75,000
0
1,065,338
3,082
19,652
720,845
47,739,748
23,315,285
24,607,711
-193,455
10,208
6,867,402
3,842,255
2,561,620
463,527
56,491,067
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Valores en (RD$)

Ingresos Operacionales

Recaudacion de peajes

Otros Ingresos

Utilidad Bruta

Gastos Operacionales

Comisiones

Depreciacion y amortizaciéon

Generales y administrativos

Beneficios en operaciones

Ingresos (costos) financieros, neto
Intereses ganados

Gastos por intereses

Otros gastos financieros

Costo de emision de deuda

Ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera
Resultado antes de Impuesto ala Renta
Impuestos

Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio

ESTADO DE RESULTADOS

dic-18
3,937,801
3,920,233
17,568
3,937,801
-781,048
-126,845
-533,035
-121,168
3,156,752
-2,745,947
45
2,675,604
0
-16,673
-53,714
410,806
0
410,806

dic-19
4,395,975
4,390,489
5,486
4,395,975
-914,286
-149,516
-642,836
-121,935
3,481,688
-2,928,496
64
-2,894,487
0
-17,667
-16,406
553,192
0
553,192

dic-20
3,774,990
3,773,439
1,551
3,774,990
-990,134
-143,176
-696,121
-150,837
2,784,856
-3,068,245
12
-3,022,447
0
-17,801
-28,008
-283,389
0
-283,389

dic-21
5,540,086
5,532,121
7,965
5,540,086
-1,319,245
-63,162
-804,910
-451,173
4,220,841
-3,263,494
35
-3,265,856
0
0
2,327
957,347
0
957,347

Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboraciéon: PCR
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dic-22
7,516,310
7,514,054
2,256
7,516,310
-2,027,237
-80,822
-1,004,926
-941,489
5,489,072
-3,646,614
810,775
-4,470,612
0
0
13,223
1,842,459
0
1,842,459

mar-22
1,843,840
1,843,840
0
1,843,840
-380,657
-61,799
-219,621
-99,237
1,463,183
-1,071,844
48,933
41,112,722
-8,014
0
-42
391,339
0
391,339

mar-23
1,999,423
1,999,423
0
1,999,423
-580,367
-73,976
-294,004
-212,387
1,419,056
-955,529
172,221
1,095,282
-32,663
0
194
463,527
0
463,527
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Valores en (RD$)

Cobertura

EBIT=Utilidad neta+ISR+Gastos financieros

EBIT Anualizado

EBITDA Anualizado

Gastos financieros

Gastos financieros anualizados
Deuda financiera

Servicio de la deuda

EBITDA / servicio de deuda

Solvencia
Pasivo Total / Patrimonio (Veces)
endeudamiento

Deuda de Largo Plazo / Patrimonio

Pasivo Total / Total Activos, (Veces)
Apalancamiento financiero patrimonio/
Activos

Pasivo Corriente / Pasivo Total, (%)
Pasivo No Corriente / Pasivo Total, (%)
Deuda Financiera / Pasivos Total, (%)
EBITDA 12 meses / Pasivos Totales
EBITDA 12 meses / Gastos financieros
Rentabilidad

ROAA

ROEE

Margen Bruto

Margen Operativo

Margen Neto

Eficiencia operativa

Liquidez

Ratio corriente

Prueba Acida

Capital de Trabajo

INDICADORES FINANCIEROS

dic-18 dic-19 dic-20
3,086,410 3,447,679 2,739,059
3,086,410 3,447,679 2,739,059
3,619,445 4,090,514 3,435,179
2,675,604 2,894,487 3,022,447
2,675,604 2,894,487 3,022,447
26,495,503 27,845,374 28,319,797
24,307,931 4,234,690 3,097,447
0.15 0.97 1.11
33.47 20.64 7.96
5.88 19.20 7.85
0.97 0.95 0.89
0.03 0.05 0.11
82.4% 7.0% 1.8%
17.6% 93.0% 98.2%
95.7% 97.7% 98.9%
0.13 0.14 0.12
1.35 1.41 1.14
1.4% 1.8% -0.9%
49.6% 40.1% -7.9%
97.2% 96.7% 96.2%
16.6% 17.4% 22.4%
10.4% 12.6% -7.5%
3.1% 2.8% 4.0%
0.02 0.31 3.04
0.02 0.31 3.04

-22,275,969 -1,378,315 1,047,574
Fuente: Fideicomiso RD-Vial. / Elaboracién: PCR
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dic-21

4,223,203
4,223,203
5,028,113
3,265,856
3,265,856
52,959,524
9,252,492

0.54

11.62

10.18
0.92

0.08

12.4%
87.6%
98.7%
0.09
1.54

1.6%
20.7%
99.0%
22.7%
17.3%

8.1%

3.96
3.96
19,798,009

dic-22

6,313,071
6,313,071
7,317,996
4,470,612
4,470,612
48,040,387
7,557,726

0.97

7.57

6.96
0.88

0.12

8.0%
92.0%
98.3%

0.15
1.64

3.3%
28.5%
99.0%
25.9%
24.5%
12.5%

3.32
3.32
9,070,046

mar-22

1,504,061
4,803,514
5,023,135
1,112,722
3,628,985

0
1,112,722

4.51

9.77

0.91
0.09

2.3%
97.7%
0.0%
0.10
1.38

1.8%
26.8%
96.6%
17.3%
21.2%

5.4%

19.46
19.46
21,196,044

mar-23

1,558,809
6,367,818
7,447,127
1,095,282
4,453,172
47,997,996
1,170,282

6.36

7.23

6.98
0.88

0.12

3.8%
96.2%
96.7%

0.15
1.67

3.5%
32.2%
96.3%
25.3%
23.2%
10.6%

6.68

6.68
10,703,470
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Indicadores Financieros Desempefio, Fideicomiso RD Vial, Ene-Jun 2022 vs, Ene-Jun 2023

Margen EBITDA Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacion
EBITDA 3,282,695,827 3,540,721,057 7.9%
Total Ingresos Operacionales 3,728,424,592 4,091,242,531 9.7%

Indicador 88.0% 86.5% -1.7%

Margen Operativo Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacion
EBIT (Beneficios en Operaciones) 2,830,632,034 3,014,729,348 6.5%
Ingresos 3,728,424,592 4,091,242,531 9.7%

Indicador 75.92% 73.69% -2.9%

Margen Neto Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacion
Utilidad Neta 893,242,450 1,090,872,063 22.1%
Ingresos 3,728,424,592 4,091,242,531 9.7%

Indicador 23.96% 26.66% 11.3%

Retorno sobre activos Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacion
Utilidad Neta 893,242,450 1,090,872,063 22.1%
Total Activos 53,902,963,788 56,283,166,430 4.4%

Indicador 1.66% 1.94% 17.0%

Razo6n Corriente Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacion
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 20,040,305,584 8,025,203,650 -60.0%
Pasivos Corrientes 599,443,894 992,492,613 65.6%

Indicador 33.43 8.09 -25.35

Cobertura de Servicio de Deuda Ene-Junio 2022 Ene-Junio 2023  Variacién
EBITDA 3,282,695,827 3,540,721,057 7.9%
Intereses 2,220,173,827 2,202,733,759 -0.8%

Indicador 1.48 1.61 8.7%

[E&E Documento firmado digitalmente por:
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