
ADICION AL PROSPECTO DE EMISION DEFINITIVO Y SUS PROSPECTOS

SIMPLICADOS DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE OFERTA PÚBLICA DE

V ALORES DE FIDEICOMISO REPRESENTATIVO DE DEUDA

FIDEICOMISO RD VIAL NO. SIVFOP-003

FIDUCIARIA

RESERVAS

Fiduciaria Reservas, S. A., es una sociedad con el objeto exclusivo de fiingir como entidad administradora de fideicomisos. Tiene como domicilio social en la Av. Roberto Pastoriza No. 358,

Tone Roberto Pastoriza, piso 7, Pianrini, Santo Domingo, Distrito Nacional, República Dominicana. Posee el Registro Mercanbl 97600SD, el Registro Nacional de Contribuyentes 1-31-

02145-1 y se encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores a cargo de la Superintendencia del Mercado de Valores con el número SIVSF-005 como Sociedad Fiduciaria de

Fideicomisos de Oferta Pública. El presente Programa de Emisiones recibió la calificación de doAA+ y AA-, por las agencias calificadora de iresgos Pacific Credit Rating (PCR), S.R.L.
Sociedad Calificadora de Riesgos y Feller Rate Calificadora de Riesgo, S.R.L, respectivamente, y la Fiduciaria recibió la calificación AAsf por la calificadora de riesgos Feller Rate Sociedad
Calificadora de Riesgo.

PROGRAMA DE EMISIONES DE OFERTA PUBLICA DE VALORES DE FIDEICOMISO

FIDEICOMISO PARA LA OPERACIÓN, MANTENIMIENTO Y EXPANSIÓN DE LA RED VIAL PRINCIPAL DE LA REPÚBLICA DOMINICANA (RD VIAL)

Sociedad Fiduciaria y Emisor con cargo
al Patrimonio del Fideicomiso

Fiduciaria Reservas, S.A., actuando en representación y por cuenta del “Fideicomiso para la Operación, Mantenimiento y Expansión
de la Red Vial Principal de la República Dominicana (RD VIAL)".

Fideicomiso para la Operación, Mantenimiento y Expansión de la Red Vial Principal de la República Dominicana (RD VIAL), en
adelante, “RD VIAL” o “Fideicomiso RD VIAL”, indistintamente.

Denominación dcl Fideicomiso

El cumplimiento de las obligaciones que se generan con la emisión de valores de fideicomiso serán con cargo al Patrimonio
Fideicomitido del Fideicomiso RD VIAL, que es un patrimonio autónomo e independiente separado de los bienes personales de

Fiduciaria Reservas, S.A., del o de los fideicomitentes y fideicomisarios o beneficiarios, en el entendido de que en ningún caso ni
Fiduciaria Reservas, S. A. ni el Estado Dominicano, fideicomitente del Fideicomiso RD VIAL, comprometerán su patrimonio
personal por motivo de la emisión de los Valores de Fideicomiso de Renta Fija.

Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de Renta Fija.

Valores de Fideicomiso de Renta Fija. Estos incorporan el derecho a percibir la restitución del capital invertido y de los

rendimientos financieros correspondientes, en los términos y condiciones señalados en el valor respectivo.

Por hasta Veinticinco Mil Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 pOP 25,000,000,000.00).

Un Pesos Dominicanos (DOP 1.00).

HastaVeinticincoMil Millonesde PesosDominicanoscon 00/100 (DOP 25,000,000,000.00).

Hasta diez (10) emisiones de Dos Mil Quinientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 (2,500,000,000).

Hasta diez (10) años a partir de la fecha de emisión de cada emisión que se genere del presente Programa de Emisiones, sin embargo,
el vencimiento de los valores nunca excederá la vigencia del Fideicomiso.

Tasa de Interés Fija, a determinarse en el presente Prospecto y en el Aviso de Colocación Primaria correspondiente.

Semestral

Cargo contra el que responden las

obligaciones que generan los Valores de

Fideicomiso de Renta Fija

Tipo de Programa

Tipo de Valores a Emitir

Moneda y Monto Total

Valor Nominal

Cantidad de Valores

Cantidad de Emisiones

Vencimiento de los Valores

Tasa de Interés

Periodicidad de Pago de Intereses

Inversión Mínima Mil Pesos Dominicanos (DOP 1,000.00).
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El presente Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de Renta Fija fiie aprobado por el Superintendente del Mercado de Valores de la República Dominicana mediante la Primera Resolución de la

Superintendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana de fecha diecinueve (19) de septiembre de dos mil diesciseis (2016) e inscrito en el Registro del Mercado de Valores (“el Registro”)
con el registro No.SIVFOP-003 y registrado en la Bolsa y Mercados de Valores de la República Dominicana. S.A. La Dirección General de Impuestos Internos expidió el Acta de Inscripción en el Registro
Nacional de Contribuyentes en fecha 03 de Diciembre del 2013 mediante la cual se le otorgó al Fideicomiso el Registro Nacional de Contribuyentes (RNC) No. 1-31-09265-9.

“La autorización de la Superintendencia del Mercado de Valores y la inscripción en el Registro no implica certificación, ni responsabilidad alguna por parte de la Superintendencia, respecto de
ia solvencia de las personas físicas o jurídicas inscritas en el Registro, ni del precio, negociabilidad o rentabilidad de los valores de oferta pública, ni garantía sobre las bondades de dichos valores”.

La información contenida en este prospecto es de responsabilidad exclusiva del fiduciario y del o los responsables que han participado en su elaboración.

“El fiduciario no responderá con sus bienes por las obligaciones contraídas en la ejecución del fideicomiso. Estas obligacionesserán satisfechas exclusivamente con los bienes fideicomítídos”.

“La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender o mantener un valor de fideicomiso, ni un aval o garantía de una emisión, sino un factor

complementario para ia toma de decisiones de inversión. Véase al Acápite 11 “Riesgos Asociados al Fideicomiso y al Programa de Emisiones” del Prospecto de Emisión, la cual contiene una

exposición de ciertos factores que deberán ser considerados por l08 potenciales adquirientes de los valores de fideicomiso ofrecido”.

La presente adición modiifca el Prospecto de Emisión Definitivo aprobado en fecha diecinueve (19)

aprobado en fecha diecisiete (17) de agosto del año dos mil diecio^á
^diciembre del año dos mil dieciséis (2016) y el Prospecto Simplificado de Emisión
(2018), correspondiente a la Segunda (2da) emisión.

8up«r1nt»ndeneiad»l
M«reido de Valortt RD

Recepción de Documento

ProsMCte de Ermiión Detiniiivo

.m

m2025-07-07 02:34

02-2025-000340-02 Bi



Página 2 de 27

ADVERTENCIA AL PÚBLICO INVERSIONISTA

Fiduciaria Reservas, S. A. se encuentra sujeta al cumplimiento de la Ley 249-17 sobre Mercado de Valores y

sus reglamentos y resoluciones dictados por el Consejo Nacional del Mercado de Valores y la Superintendencia
del Mercado de Valores, en lo relativo al ejercicio de sus actividades o servicios. Asimismo, serán de aplicación

supletoria en los asuntos no previstos específicamente en las anteriores normas, las disposiciones generales del

derecho administrativo, la legislación societaria, comercial, monetaria y ifnanciera, de fideicomiso, el derecho

común y los usos mercantiles, conforme aplique a cada caso.

El cumplimiento regulatorio y normativo de la información plasmada en la documentación correspondiente al
presente Fideicomiso de Oferta Pública de Valores es de entera responsabilidad de Fiduciaria Reservas S. A.

Por tanto, en caso de contradicción entre el contenido del presente documento y la normativa vigente al

momento, prevalecerán las disposiciones normativas y el marco jurídico aplicable, hecho que conllevará a la

modificación automática del presente documento, debiendo Fiduciaria Reservas, S. A. tomar de manera

oportuna todas las medidas deforma y fondo necesarias para realizar los ajustes que correspondan.

Se advierte al inversionista que toda decisión de invertir en los valores objeto del presente Programa de

Emisiones debe ser basada en la consideración individual por parte del inversionista del prospecto de emisión

deifnitivo, el cual fue aprobado en fecha el diecinueve (19) de diciembre de dos mil diesciséis (2016), así como

los diversos prospectos simplificados y la presente Adición y el Acto Constitutivo en su conjunto.

Se informa a todos los inversionistas que pueden consultar sobre la situación financiera delifdeicomiso a través

de los estados financieros interinos y auditados en la página web del Emisor (www.fíduciariareservas.com) y
de la Superintendencia del Mercado de Valores (www.simv.gob.do).
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0 8 JUL 20252. ELABORACIÓN DE LA ADICIÓN

Dirección de Oferta Pública ¡La elaboración de la presente adición modifica lo siguiente:

I. Las secciones siguientes del Prospecto de Emisión Definitivo aprobado en fecha diecinueve (19) de diciembre
del año dos mil dieciséis (2016): i) “ 2 Resumen del Prospecto de Emisión”, ii) “7.7. Desempeño Financiero
Proyectado del Fideicomiso RD Vial”, iii) “10.1 Agencia Calificadora de Riesgo”, iv) “10.3 Calificación
Asignada al Programa de Emisiones”, v) “12.1 Creación, Objeto y Régimen Legal del Fideicomiso de Oferta
Pública”, vi) “15.4. Remuneración”, vii) “16.5. Comisiones y Gastos a cargo del Fideicomiso” y viii) “17
Vigencia, terminación y liquidación del Fideicomiso”.

2. Las secciones siguientes del Prospecto Simplificado de Emisión aprobado en fecha diecisiete (17) de agosto
del año dos mil dieciocho (2018), correspondiente a la Segunda (2da) emisión; (i) “2 Resumen del Prospecto de

Emisión”, ii) 7.5. Desempeño Financiero Proyectado del Fideicomiso RD Vial”, iii) “8.1 Agencia Calificadora
de Riesgo”, iv) “8.3 Calificación Asignada al Programa de Emisiones” y v) “11.2. Comisiones y Gastos a cargo
del Fideicomiso”.

La información de esta adición debe ser complementada con la contenida en el prospecto correspondiente a esta

oferta publica.

3. RAZONES QUE JUSTIFICAN LA ELABORACIÓN DE LA ADICIÓN DEL
PROSPECTO

Considerando: Que mediante la primera resolución de la Superintendencia de Mercado de Valores de fecha de

19 de septiembre de 2016 fue aprobada la solicitud realizada por el FIDEICOMISO PARA LA OPERACIÓN,
MANTENIMIENTO Y EXPANSIÓN DE LA RED VIAL PRINCIPAL DE LA REPÚBLICA DOMINICANA

(RD VIAL) el cual es administrado por “FIDUCIARIA RESERVAS, S.A., para inscribir en el registro de mercado
de valores una oferta pública de valores de fideicomiso representativo de deuda por un monto de hasta Veinticinco
Mil Millones de Pesos Dominicanos (RD$25,000,000,000.00) bajo el numero SIVFOP-003.

Considerando: Que el diecinueve (19) de diciembre de (2016) fue aprobado el Prosepcto Definitivo del Programa
de Emisiones SIVFOP-003.

Considerando: Que el diecisiete (17) de agosto de de 2018 fue aprobado el Prospecto de la Segunda (2da)
Emisión del Programa de Emisiones SIVFOP-003.

Considerando: Que en fecha trece (13) de noviembre de 2024 se efectuó una Asamblea General de Tenedores

de Valores para conocer asuntos Extraordinarios del Fideicomiso para la Operación, Mantenimiento y Expansión
de la Red Vial Principal de la República Dominicana (RD VIAL) en ocasión al Programa de Emisión registrado
como SIVFOP-003.

Considerando: Que en la Asamblea General de Tenedores realizada en fecha trece (13) de noviembre de 2024

se aprobaron las modificaciones de los siguientes puntos del prospecto de emisión simplificado de la Segunda
(2da) Emisión del Programa de Emisiones SIVFOP-003: a) secciones “2” y “12.1” “Resumen del Prospecto de
Emisión” y “Creación, Objeto y Régimen Legal del Fideicomiso de Oferta Pública”, respectivamente, respecto
al plazo del vencimiento del Fideicomiso”, b) “11.2. Comisiones y Gastos a cargo del Fideicomiso” y c) “7.7.
Desempeño Financiero Proyectado del Fideicomiso RD Vial. Adicionalmente, en la referida Asamblea, respecto
al Programa de Emisiones citado anteriormente se modificaron las siguientes secciones del Prospecto de Emisión
Definitivo: a) “ 2 Resumen del Prospecto de Emisión”, b) “7.7. Desempeño Financiero Proyectado del
Fideicomiso RD Vial”, c) “12.1 Creación, Objeto y Régimen Legal del Fideicomiso de Oferta Pública”, d) “15.4.
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Remuneración”, e) “16.5. Comisiones y Gastos a cargo del Fideicomiso” y f) “17 Vigencia, terminación y
liquidación del Fideicomiso”.

Considerando: Que la empresa calificadora de Riesgos Fitch República Dominicana, S.R.L. Sociedad
Calificadora de Riesgos (Fitch Ratings) anunció su decisión de no continuar realizando calificaciones de riesgo a
escala nacional. Conforme lo anterior, Fiduciaria Reservas, S.A., en calidad de administradora y representante
legal del Fideicomiso RD Vial, y para cumplir con las estipulaciones del prospecto de emisión del Programa de

Emisiones NO. SIVFOP-003 procedió a contratar para el referido programa de emisiones a la empresa Pacific
Credit Rating (PCR) S.R.L. Sociedad Calificadores de Riesgos en sustitución de Fitch Ratings.

Considerando: Que la Superintendencia conforme al artículo 17, numeral 8, de la Ley No. 249-17, del 19 de
diciembre de 2017, del Mercado de Valores de la República Dominicana, que deroga y sustituye la Ley No.l9-
00, del 8 de mayo de 2000, el cual dispone como una atribución del superintendente del mercado de valores la

supervisión, inspección y fiscalización de las actividades y operaciones de los participantes del mercado de
valores. En adición el numeral 11) del citado artículo y Ley, dispone como una atribución del superintendente
requerir las informaciones que deberán suministrar las personas físicas y jurídicas inscritas en el Registro.

Considerando: Que en vista de todo lo anterior, ninguna otra información o característica de los valores

publicados del Programa de Emisiones SIVFOP-003 ha sido modificada.

Se modifícan las siguientes secciones:

a) “ Calificadoras de Riesgos ” de la sección 2 “ Resumen del Prospecto de Emisión ” del Prospecto de Emisión

Deifnitivo y de sus Prospectos Simpliifcados, para que en lo adelante se lea y aplique de la siguiente manera:

Pacific Credit Rating (PCR), S.R.L. Sociedad Calificadora de Riesgos y
Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, S.R.L.

Calificadora de Riesgos

b) “Plazo del Vencimiento del Fideicomiso” de la sección 2 Resumen del Prospecto de Emisión” del

Prospecto de Emisión Deifnitivo y de sus Prospectos Simpliifcados, para que en lo adelante se lea y aplique

de la siguiente manera:

El Fideicomiso RD VIAL tendrá una vigencia de cuarenta y siete (47) años
contados desde el día dieciocho (18) del mes de octubre del año dos mil

trece (2013) hasta el día dieciocho (18) del mes de octubre del año dos mil

sesenta (2060).

Plazo del Vencimiento del

Fideicomiso

c) “Liquidación anticipada del Fideicomiso RD VIAL” de la secc ón 2- “ Resumen del Prospecto de Emisión

del Prospecto de Emisión Deifnitivo y de sus Prospectos Simpliifcados^ para que en lo adelante se lea y
aplique de la siguiente manera:

yy

OH 25

Dtfeyc-; —--— —7-r- í
No se prevé una liquidacióii_antLcjpada del Fideicomiso, debiendo

mínimamente cumplir con el plazo de vencimiento establecido con

anterioridad, el cual es de cuarenta y siete (47) años contados a partir del día
dieciocho (18) de Octubre del 2013, fecha de su constitución.

Liquidación anticipada del
Fideicomiso RD VIAL
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d) “ Caliifcación del Programa de Emisiones” de la sección 2 “ Resumen del Prospecto de Emisión” del

Prospecto de Emisión Deifnitivo y de sus Prospectos Simpliifcados, para que en lo adelante se lea y

aplique de la siguiente manera:

Las Agencias Calificadoras de Riesgos Feller Rate Sociedad Calificadora de

Riesgo, S.R.L y Pacif Credit Rating (PCR) S.R.L. Sociedad Calificadora de

Riesgo otorgaron al Fideicomiso para la Operación, Mantenimiento y
Expansión de la Red Vial Principal de la República Dominicana (RD VIAL) y
al presente Programa de Emisiones la calificación de AA (dom) y doAA+,
respectivamente.

Calificación del Programa
de Emisiones

(e)“7.7 y 7.5 Desempeño Einanciero Proyectado del Eideicomiso RD Vial y Estudio de Factibilidad” del
Prospecto de Emisión Deifnitivo y de sus Prospectos Simpliifcados, respectivamente, para que en adelante se

lea y aplique de la siguiente manera:

La valoración financiera de los activos por derecho a uso del Fidecomiso RD Vial, fue elaborada en el 2024 por

la firma Baker Tilly, fue conducida siguiendo el criterio de valor justo de mercado (Fair Valué) que estima el
valor del negocio en función de su potencial precio de transferencia en una negociación entre un comprador y

vendedor con acceso completo a información relevante para establecer decisiones. Existen diferentes
metodologías para realizar dicha estimación, siendo elegido el Método de Flujos de Efectivo Descontados (con

el enfoque Ingresos), resultando en un valor presente neto los flujos futuros de aproximadamente RD$82,500
millones.

Cabe destacar que, para propósitos contables el Fideicomiso RD Vial contabiliza los activos por derecho a uso al
costo de adquisición menos amortización acumulada de conformidad con la NIC 38 Activos Intangibles. Para su

reconocimiento inicial al momento de la creación del Fideicomiso, el costo de los activos por derecho a uso

(derechos recibidos del Estado dominicano) fue determinado con base al importe de las obligaciones con
contratistas asumidas por el Fideicomiso RD Vial, por trabajos de construcción, mantenimiento mayor y
expansión de la red vial de la República Dominicana que se habían realizado a través del MOPC antes de la

creación del Fideicomiso RD Vial. Los desembolsos subsecuentes por la adquisición de nuevos derechos a través
de trabajos de construcción o mantenimiento mayor de la red vial que realice el Fideicomiso RD Vial se reconocen
como activo intangible, siguiendo los lincamientos de la NIC 38 Activos Intangibles. Para más detalle e

información en relación a la política contable de los activos por derecho a uso (derechos recibidos del Estado
dominicano), se puede consultar los estados financieros auditados del Fideicomisos en la página web de Fiduciaria
Reservas, S.A, en el siguiente enlace: https://www.fiduciariareservas.com/.

A continuación, se presentan los Estados Financieros Proyectados:

Principales Supuestos de las Proyecciones Financieras: (expresado en Miles de Pesos Dominicanos) (ver

detalles de premisas en la valoración del Fideicomiso incluida como anexo del presente Prospecto de Emisión)

Supuestos Generales

Horizonte de Proyección: 19 años (2024-2043).
Primer año de proyección: 2024 en base a la información real a septiembre, de 2024 más proyección de
los meses restantes para finalizar el año 2024.
Plazo Fideicomiso: 30 años a partir del año de su constitución, 2013.

SlM\ VALORf

5!, ' ■: i

I

I Dú - ..



Página 6 de 27

Activos

Dentro del total de activos proyectados, la principal partida es el activo intangible. Los mismos corresponden a

los derechos recibidos del Estado Dominicano sobre los ingresos por cobro y recaudación de los peajes de la red

vial principal de la República Dominicana. El valor de los activos intangibles fue determinado como el importe
de las obligaciones con contratistas asumidas por el Fideicomiso al momento de su constitución. El valor de estos

activos es amortizado durante la vida del Fideicomiso, utilizando el método de “Unidades Producidas” en el que

la unidad de producción es el número de usuarios de las carreteras, los cuales son determinados en base al tráfico

vehicular estimado durante el período del Fideicomiso RD Vial. El incremento en los activos intangibles es
proyectado en base a las adiciones anuales, las cuales se corresponden con los siguientes conceptos:

Capex Plan de Expansión: Corresponde a las partidas a ser desembolsadas por concepto del cronograma de obras

de desarrollo y equipamiento de los nuevos tramos viales.

Pasivos

La deuda bancada del fideicomiso con el Banco de Reservas fue renegociada en enero 2023, en donde las nuevas

condiciones estipulan unos 5 años de gracia en pago de capital con retroactividad a junio 2022, y una amortización
del 10% del capital del 6to al 15to año y un pago de capital a vencimiento de un 90%.

Capitalización Costos de Emisión: En consistencia con la metodología contable de los estados financieros
históricos del Fideicomiso, basados en lasNIIFs, los Costos Emisión y;Estructuración Emisión Pública de Valores

se presentan en una línea dentro de los pasivos en el estado de situación y se,.qm0rtizan en el estado de resultados

durante la vigencia de la emisión de valores.
0 8 JUL 2025

Ingresos
i Dirección de Oferta Pública ’

Los ingresos del Fideicomiso RD VIAL provienen en su mayoría del cobrü de lus peajes de las carreteras que
conforman el Fideicomiso RD Vial. En tal sentido, los ingresos generados anualmente por el Fideicomiso son el

producto de las tarifas establecidas para cada categoría de vehículo en las diferentes estaciones y la cantidad de

vehículos que transiten por las carreteras durante dicho período.

La proyección de ingresos parte de la estimación de volumen de tráfico vehicular elaborada por Epsa Labco en

su “Informe de Conteos de Tráfico Vehicular y Proyección Estimada High Level de Recaudación Peajes RD-Vial
2021-2043” de fecha 22 de octubre de 2021.

Para la estimación de ingresos al 2024 (año base de la proyección) se toma el rolling forecast al cierre de año

basado en los estados financieros interinos cortados a Septiembre 2024 y las estimaciones de la gerencia para los
meses octubre-diciembre 2024. A partir de esta base de proyección se elaboró el modelo financiero y la valoración

(años 2024-2043) utilizando la curva de crecimiento del Escenario Optimista de Epsa Labco y deduciendo el %

de ingresos correspondiente a la Circunvalación Santiago Norte a partir del 2025, fecha estimada de inicio de
operaciones de la Autopista del Ambar.

Las tarifas representaron un promedio ponderado calculado por Epsa Labco conforme al flujo por tipo de vehículo
de cada estación de peaje y estas fueron presentadas sin considerar variación durante el horizonte de proyección.

Se asume la incorporación del nuevo portafolio de peajes en los años 2025 y 2026. De manera particular los
ingresos de los peajes de las Circunvalaciones de San Francisco de Macoris y de Bani ingresarían en el año 2025

y los ingresos de la circunvalación de Navarrete ingresarían en el año 2026. Adicionalmente, se contempla que la
estación de peaje de la Autopista Duarte funcione en doble sentido (cobrando ida y vuelta) a partir del 2025. Po

último, para fines de ser conservadores, la proyección de los ingresos del peaje Avenida Ecológica no fueron
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considerados ya que esta tiene un impacto en el recaudo del peaje Marbella y se carece de una evaluación que
permita obtener conclusiones confiables sobre la dinámica del flujo entre las mismas.

Con fines de mantener proyecciones conservadoras, a partir del año 2024, no se estimaron otros ingresos
relacionados con los alquileres de espacios de publicidad que conforman el patrimonio.

Para las proyecciones de ingresos se ha tomado el Escenario Optimista de crecimiento estimado por Epsa Eabco,
dado que este escenario de tráfico contempla entre el periodo 2024-2043, dado que el mismo presenta mayor
cercanía con la realidad por su elaboración en el 2021 post-pandemia y los precios de las estaciones de peajes las

cuales plantean ajustes e incrementos.

iResumen flujo 2024 2025 2026 2027 2028

Autopista Las Americas

Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista B Coral I

Autopista B Coral II
Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Qicunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

11,467.894

7,45U08

7.095.890
6.622.182

5.869.535

5^96252
5,004.759

6,707.845

6Í56.228

4,174.504

4,075,661

5.335.895

2,866.759

1,837.901

664,656

11.692J)91

15247,407

7,083.472

6.788.399

6.192947

5,690,028

5274.765

7,318259

6,918,137

4,524,536

11,916i579

15.592761

7.053268

7297.529

6.556.163

6,115.927

5.544.570

7.928.968

7.579256

4.865,007

12141207

15.938,921

7.709.684

7.499.305

6.953.795

6.568200

5.814213

8.539.498

8241.578

5,198260

12365,819

16283.998

8253.057

7.490,306

7280,758

7242,424

6.084,388

9,150,073

8.902964

5219253
0 0 0 0

5,912872

3,116,785

1,963.705

724286

6.429.892

3235.784

2071.424

776289

2874.466

1.757.004

3.542.059

1.586261

6,883.959

3.524.469

2162476

821.156

2960.700

1.901,957

3.834278

1,717.777

7276.081

3284.888

2239,182

859,099

3237282

2035,379

4.103253

1238279

0 0

348297 377.031

3272110

1,465.923

Bani 0

SEM 0

[Resumen flujo 2029 2030 2031 2032 2033

Autopista Las Americas
Autopista Duarte
Can-etera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista B Coral I

Autopista B Coral II

Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Circunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao

Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

Bani

12590259

16.629,219

8,974.524

7,659,961

7,832829

7.534237

6,354230

9.760,840

9,564,455

5227,779

12814265

16,975,107
8,954.780

8,178.541

8,305.540

8,040.645

6,623,967

10271.869

10226215

6.124,122

13,037.976

17,321.399

8.941.796

8283.822

8.795.982

8.558.864

6.893294

10.982772

10.887.958

6.407.668

13261277

17.666,961

8.912288

8.375,019

9.301211

9,086.518

7.163.790
11.593,414

11.549.401

6.674227

13,485,698

18.013233

9213.685

8,547,545

9218,929

9,622,623

7.433,507

12204,387

12211,182

6,920,173
0 0 o o o

7,609.987

3220.146

2303280

890,912

3,103,445

2152922

4,340216

1,944,440

7,891,396

3.933,505

2356.990

917247

3.158221

2250,665

4,537262

2,032718

8.126289

4,027.951

2404.126

939265

3200257

2324.936

4.686,991

2099.797

8.322053

4.113.675

2452209

958.653

3245.189

2394.917

4.828,070

2163,001

8207,136

4,199.476

2501257

978,131

3291.108

2459,939

4,959,152

2221,727SFM

l

aprc
..DO

JUL®
1
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Resumen flujo 2036 2037 20382034 2035

Autopista Las Ameticas

Autopista Ouarte
Carretera Sáruhez

Avenxfa 6 Noviembre

Autopista Q Coral I
Autopista Q Coral II

Autopista del Este (La Romana)
Qrcunvalación Juan Bosch I

Qrcunvalación Juan Bosch II

Orcunvaladón Juan Bosch ll-B

Qrcunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Qrcunvalación de Navarrete

Azua

13.709.560

18.359.087

10.301.063

9.074.928

10.347.679

10.165.820

7.703.343

12815.216

12872.417

7.142.656

13,933.712

18.705.156
10.964.967

9,284,105

10385241

10,714.774
7.973.345

13,425361

13334359

7.338,722

14.157,348

19.052137

11,188.652

9275.750
11,430.591

11,268,728
8242344

14,036,738

14,195.875

7,505.678

14381,034

19,398.886

11,305.014

9.451,061

11,982,689

11,827,093

8.512797

14,648.038

14,857.403

7.640.780

14.604.659

19,746.126

11,672,427

9.986,936

12.540,483

12388.880

8,782653

15.258.861

15.519.300

7.778,314

0 0 o o o

8.688,675

4.285,576

2551.279

997,744

3,338,829

2519,593

5,079,411

2275,604

8,867,620

4,372165

2602300

1,017.697

3,388,244

2573260

5,187.603

2324,074

9,044,968

4.459.609

2654349

1.038049

3.439.576

2620.608

5283,055

2366337

9.225.876

4.548.798

2707.436

1.058.810

3.492717

2661,096

5.364.678

2403.405

9,410,390

4.639.776

2761.581

1.079,989

3.546.680

2702210

5.447,562

2.440,537

Bani

SFM

[Resumen flujo 2039 2042 20432040 2041

14,828.110

20,092670

12467.903

10,199,159

13.103.551

12953.813

9,052281

15.869.978

16,180,422

7.918.324

15352315

20.439369

13347,770

10,190.489

13371,590

13321.838

9.322.038

16,480,973

16341392

8,060,854

15,275.537

20,783714

14,000.906

10.363314

14.243.062

14,092459

9.591.912

17,092417

17.503,259
8305,949

15.545.150

21.131.796

14,254.322

10.911,613

14.818,482

14,665.318

9.861.924

17.703.471

18,164,882

8.353.656

15.769,778

21.478.358

14,386.175

11.127,663

15.396.403

15.239.465

10,131.647

18,314.240

18,826,992

8.504,022

Autopista Las Americas

Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista B Coral I
Autopista B Coral II
Autopista del Este (La Romana)
Qrcunvalación Juan Bosch I

Qrcunvalación Juan Bosch II

Qrcunvalaaón Juan Bosch ll-B

Qrcunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Qrcunvalaaón de Navarrete

Azua

Bani

SFM

00 0 o o

9,598.593

4,732570

2816,814

1.101.587

3.601,476

2743.959

5,531.727
2,478.243

9,790,568

4,827.220

2.873.149

1,123,617

3,657.119

2786.354

5,617.192

2516.532

9,986,376

4.923,768

2930.612

1,146,091

3,713,621

2829,403

5.703,978

2555.413

10.186,105

5.022240

2989.222

1.169,008

3.770,997

2873.117

5.792104

2594.894

10.389,825

5.122,682

3,049.006

1.192392

3,829.259

2917,507

5.881,592

2634,985

Adicionalmente, para los ingresos operativos se consideró las siguientes premisas:

0 8 JUL ¿UcD

Dirección de Oferta Pública



Página 9 de 27

Parámetro Descripción

Las proyecciones tienen como base el escenario de proyección de flujo estimado por el
Ministerio de Hacienda y el Fideicomiso RD Vial inspirados en las Estimaciones de Flujo
Vehiculas realizadas por Epsa Labco en su escenario optimista.

Tasas de crecimiento ingresos (2024-2043)

Años continuos 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Tasa de crecimiento

Ingresos
17.61% 42.62% 9.29% 5.64% 5.00% 4.70%

Años continuos 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Tasa de crecimiento

Ingresos
4.09% 3.56% 3.22% 3.69% 3.73% 3.36%

Ingresos por
recaudaciones

Años continuos 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Tasa de crecimiento

Ingresos
2.84% Z77% 3.05% 3.04% 2.85% Z86%

Años continuos 2042 2043

Tasa de crecimiento Ingresos 2.73% 2.44%

APROB

o 8 JUL

Ou

Los ingresos por recaudaciones reflejaron un aumento promedio de 6.45% durante el horizonte
de proyección. Con fines de mantener proyecciones consenradoras, a partir del año 2024, r»

se estimaron otros ingresos relacionados con los alquileres de espacios de publicidad q^e
conforman el patrimonio.

L’
rin óí; Oíort;Dirección

Comisiones Fiduciarias

De acuerdo al Anexo 6 del Contrato de Fideicomiso y su modificación según la Adenda No. 1, suscrita el trece

(13) de noviembre del año dos mil veinticuatro (2024), los cuales de detallan de la siguiente manera;

• Comisión por Administración:

■ 1.0% sobre las recaudaciones de las tarifas de los peajes hasta RD$2,000MM al año y 0.7% sobre

las recaudaciones de las tarifas de los peajes por encima de RD$2,000MM al año.

■ Un nueve por ciento (9%) neto sobre los rendimientos generados durante el plazo de cada

inversión, por las gestiones de tesorería e inversiones. Esta comisión será pagadera de manera

retroactiva desde el día primero (lero) del mes de enero del año 2022 y estarán vigentes hasta el
31 de diciembre del año 2024.

• Firmas de Contratos: por cada contrato firmado, para aquellos casos de contratos resultantes de compras

y contratos de compras y contrataciones realizados bajo las modalidades de licitación pública restringida,

de acuerdo a los umbrales establecidos para cada año por la Dirección General de Compras y

Contrataciones Pública de la República Dominicana. El monto de estos honorarios a la fecha de la adenda

No.l, según la indexación anual de la tarifa es de RD$ 147,432.65.
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• Comisión por Fiscalización, Recaudo, Guarda, Vigilancia y Manejo de valores en peajes: RD$737,163.22

mensuales por estación de peajes hasta seis estaciones y RD$663,446.93 mensuales por estación de peaje

adicional, considerando que estos gastos son anuales, y que fueron ajustadas conforme a la tasa de
inflación.

■ Servicios Complementarios subcontratados para fines de apoyo de la fiduciaria en la prestación de sus

servieios fiduciarios al fideicomiso RD Vial, los cuales incluyen servicios de: (i) estudios, asesorías y

consultas: financiera, legal, económiea, sobre operatividad de tráfico vehicular, peajes, gestión predial,

modelos financieros; (ii) servicios de auditoría de: procesos, financiera, fiscal, control interno, legal,

operativa y supervisión de obras; (iii) servicios de cali center para atención de usuarios y ciudadanos; y

(iv) gastos en tecnología y publicidad. Honorarios pagaderos conforme a la tarifa vigente a la fecha de la

contratación, los cuales deben ser aprobados por el Fideicomitente. El monto anual de los servicios

complementarios no podrá ser superior al seis por ciento (6%) del total de gastos operacionales del
Fideicomiso RD Vial. De este límite se excluirá la supervisión dp tJtJfas, la cual recae sobre la fiduciaria

y cuyos gastos tendrán como tope límite el monto exacto indicadó en la partida presupuestaria dedicada a

la supervisión, según el presupuesto detallado de cada obra.

0 8 ji;L 2025

Gastos Operativos
Dirección de Oferta Pública

j

El principal gasto para el Fideicomiso RD VIAL lo constituye los gastos operativos de las estaciones y los gastos
administrativos. Dentro de estos gastos se incluyen gastos de electricidad, gastos de equipos, paisajismo,
papelería, etc.

Se incluye partida Nómina de Jornaleros, que es el personal de limpieza y mantenimiento en las vías de toda la

red de carreteras.

Adicionalmente, se incluyen gastos de publicidad y mercadeo, reparación y mantenimiento, servicio de agua,
transporte de personal y otros costos, se proyeetaron en base al histórico de 2022, con un incremento anual por
inflación de un 4%.

Se incluye gastos de mantenimiento de emisión, tomando como base el tarifario establecido para emisiones de
oferta públiea en el país, sin considerar ninguna variación interanual.

Adicionalmente, se contempla depreciación y amortización bajo el método de línea recta considerando una útil
de 5 años para los activos fijos.

Se incluye costos de emisión y estructuración por la emisión de valores del presente Programa de Emisiones por

RD$348.8 millones amortizados linealmente durante un periodo de 15 años.

Adicionalmente, se consideran diferentes gastos operativos como:

• Consultoria Financiera, en donde se asignaron RD$5,000,000, los cuales fueron aumentados con la tasa

de inflación. El monto estimado, corresponde a estudios requeridos según la estrategia de expansión del
fideicomiso y análisis de sostenibilidad financiera.

• Auditoria de Procesos, Financiera y Fiscal, en donde se asignaron RD$6,000,000, los cuales fueron

aumentados con la tasa de inflación. El monto estimado, corresponde a la implementación de servicios
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requeridos para el eontrol interno, según el incremento de las operaciones del fideicomiso por la

incorporación de nuevos peajes, así como, consultorías fiscal que sean requeridas.

• Operatividad de Tráfico Vehicular, Peajes y Predial, se estimaron RD$10,000,000 los cuales

contemplaron un incremento por tasa de inflación, además de que pueden variar según el aumento del

tráfico, incorporación de nuevas vías.

• Tecnología, se asignaron RD$ 15,000,000, los cuales fueron aumentados con la tasa de inflaeión. El monto

estimado, eorresponde a la aetualización tecnológica de las estaciones de peajes y nuevas incorporación

de peajes requeridos.

• Publicidad, se asignaron RD$4,000,000, los cuales fueron aumentados con la tasa de inflación. El monto

estimado, corresponde a campañas publicitarias para proyectos especiales requeridos.

El segundo renglón más importante dentro de los gastos del Fideicomiso RD VIAL lo constituye la
amortización de los activos intangibles. El valor del activo intangible es amortizado durante la vida del
Fideicomiso, la cual es de 30 años, utilizando el método de “Unidades Producidas” en el que la unidad de
producción es el número de usuarios de las carreteras, los cuales son determinados en base al tráfico vehicular

estimado durante el período del Fideicomiso RD Vial.

Ingresos y gastos financieros:

Como parte de los ingresos financieros, se eonsideró un retorno de un 5% sobre fondos invertidos para la cuenta

de inversiones. Los gastos financieros representan los intereses a ser pagados por concepto de préstamos a largo
plazo y emisiones de bonos. Los intereses para la emisión de bonos se calcularon con unas tasas de 10.50% y,
9.25% 12.00% y 11.75%, mientras que el préstamo a largo plazo con una tasa de interés del 9.0%.

A continuación se presentan los estados financieros proyectados del Fideicomiso RD Vial para los periodos
2024-2043:

Estados de Situación Financiera Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) íl/4)

S;'3\ .

A.T<C . - üw
I

0 8 JUi ! . I
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Ü
l^i^nce Gefter^l-RO Vial 2QZA 202¿ 2026 202/ 202Sl:

2,9B5u280.981

6,962^19,013

20390.373

10575,28?

29,511,262

517314.724

10325,391,640

2.979,199,359

6.955316881

20.390373

10.57628?

29,511,262

145.396129

10140.288391

3.510.743364

7,056.044.57/

20.390.373

10.575387

29.511362

31,741.152

10,659,006.515

10104.573.757

6/09.3l7j692

20.390373

10.575387

29.511362

117,521,412

16.991389.784

Eféctwo

Inver s»anes

CJtC-Otras

Inventano

Gastos Fisgados por Annapado
PC' Avances a Pfcrveeúores

ToUl Activos Corríertfes

6.441366.075

7,796.626861

20390.373

10575.287

29,511.262

89.491.837

14,387,960.695

Activos no Circulantes

Avances a Proveedores

Activos intangibles
Activos no Corrientes

Activos por Oerecno a Uso

Otros activos

Total Activos no Carcukames

Total Activos

462.148,590

72.373959,721

466236.907

8363,981

7.683,334

73316.39Z.S31

83.841.784.172

28.361.777

77317.904.096

224.486,491

129.916392

77.940.54Z13B

234.546093

4,181,990

7,666334

78,316,868.948

88.457.157340

79.963,938

74.480,601.727

214.426,889

105.009398

7Z521.600330

204.367^87

7,683.334

77,478.435.699

88.137.442314

7.683,334

74.782.675389

89.170.636383

7,683.334

72.838360.149

89.830349,933

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Interesan por pagar

PC' Pa&fvo por Arrendamiento

Docurrentos por Pagar CP
CxP • Proveedores

DcP- Entes Relacionados

Pasrvos del Contrato

Otras ctierítas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos

Total pasivos corrtentes

116576.426

519.636,66/

233.152,862

Z196715326

233.1 52j852

839.273J331&03QG.0OD 15Q.OOQOOO

3.7783903.778.390 3,778.390 3.778,390 3.778390

a.5oe>uS4a.755

243,125.383

318.727.129

11,444.210

32323.156

9366.447323

494339.7/6

243,125383

318.727.129

11.444310

32.823.156

2.176364330

2856.448289

243.126383

318.727,129

11.444,210

32328156

3.616.338.587

802978389

243,125.383

318.727,129

11,444210

32823,156

2049.090350

175.298.000

243.125,383

313727.129

11,444.210

32323.156

3314.064,446

Pasivo no corriente

Pa&rvo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no oofrtenias

8373.605

23,315285186

42.934341.993

663S8.600.786

5.022665

23.315285188

51.606.441.993

74.926,749366

23w198.708.762

51,086.805.326

74,285.514,088

22965,555.910

48.891390,000

71356,645,910

22732,403358

48051.816367

70.784319.725

Total pasivos 75325.047309 78.543,088.423 76,334.604.338 75,070.710357 72,960,783.955

Aporte F ides: omítante

Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

2.561320.165

5.755^116.198

8316.736363

2561.620,165

7.352.448652

9.914.068317

2561.620.165

9341.217.711

11.802337.876

2561.620.165

11.538306.062

14.099.926327

2561.620.165

14.308,145314

16.869.765.979

Total pasivo 4 Patrimonio 83341.784.172 88.457.157340 88.137.442214 89.170,636383 89.830349.934

•> ..“.rS
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Estados de Situación Financiera Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) Í2/4)

P^Unce Genenil-RO Vial 2029 2030 2031 2022 2033

Efectivo

Inver SMioes

CxC-Otras

Inventario

Gastos Pagados por Anticipado
PC - Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

14,487527.644

7,056.917,298

20590,373

10.575,287

29.511,262

35.704,480

21.640.626544

19,516,465963

6,858,831,702

20,390373

10,575287

29,511,262

158,468,579

26.594,243.166

24.745433,945

6.549,S092M

20,390573

10,575587

29,511562

38,617,965

31,394.038,101

30,904.989,099

6504.719,843

20590,373

10.575587

29511562

4ai 62.684

37510548547

35496014.458

5831,760575

20590573

10,575587

29.511562

41,769.191

44.4303120.947

Activas na Ctrodantes

Avances a Proveedores

Activos intangitiles
Activos no CoiTlenies

Activos por Derecho a Uso
Oíros activos

Total Activos no Ckctilanles

Total Activos

31.903,142

70,693.924,491

194507,685

141,595956

67,625,421,256

184548.083

34,506,439

66.078,765,935

174,188,481

35586,696

62.718.648,183

164.128,879

37522.164

59,546539.788

1543)69577

7.683,334

70.927.818.653

92.568.444.997

7,685334

67.958,949.629

94,553,192.796

7.683534

66595.144,189

97,689.182590

7.683,334

62.9265473)93

100.136595,641

7.683534

59.745.914564

104.175,935510

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo poi Arrendamiento

Documentos por Pagar CP
CxP- Proveedores

CxP - Entes Relacionadoa

Pasivas del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos
Total paslms corrientes

233.152.852

1,315606,667

233,152852

1,610,594,000

233,152552

1.610,594,000

233.152852

1,610.594,000

233,152552

1,610,5943)00

3.778,390 3,778390 3,778590 277&390 3,778590

649539,716

243.125,383

318.727,129

11^44510

32823,156

2804.697502

197,186410

243.126383

318,727,129

11,444,210

32.828156

2.650,831.530

876180.100

243,125583

318727,129

11.444510

32823,156

3.328.825520

213576.821

248126383

318.727,129

11.444510

32823.156

2666,921.941

221807593

243,125583

318,727.129

11,444510

32823.156

2,676453513

Pasivo no corriente

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

22,499550,206

46,739510.000

69538.460506

22566,097,355

46128,616000

67,394,713555

22032944,603

43.518022.000

65,550.966,503

21,799.791,651

41.907428,000

63.707519451

21,566,638.799

40296834500

61863472799

Total pasivos 72043.157.709 70.045,544.884 68,879.791,723 66574.141491 64.538.925812

Aporte f ideicomitente
Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

2,561.620,165

17,963.667,123

20,525.287588

2561.620165

21,946,027,747

24.507,647.912

2561,620,165

26547,770,402

28,809890.567

2561420,165

31,2I».933,BB4

33.762.554849

2561,620.165

37,075889433

39.637409.698

Total pasivo * Poirtanonlo 92568.444.997 94.553,192,796 97.689.182590 100.136.695.641 104.175i»35.510

SlMy '

aprobado

0 8 JUL 2025
do 0;-,dirección
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Estados de Situación Financiera Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (3/4)

Sí m Vial 2034 203S 2036 203/ 2038llanca General-]¿í

Eíectrvo

inverskones

DcC-mras

Inventario

Gastos Pagados por Anticifuado
PC - Avances a Prcrvaedores

Total Activos Comentes

46,SB2.&2S.810

SA1BA98.M2

20390.373

laSTS.ZB?

29,511.262

4X039.959

52,404.940,823

48.S/2.436636

12531.61X744

20,390373

10.5762B7

29.511.262

156.62X01 B

61.321,157,120

5076X210.887

X32a,4SB,429

20.390,373

10.575287

29.511262

160.51 B.3B5

54.314,664.623

43.654j683.3S4

614J0;4.2S7

M90.373

10,57X207

29,511,262

216329,523

44,545664,056

44007.357.5S8

9.270.621,979

20,390,373

10.S7X2B7

29.511,262

5081X608

53.389,275.067

Activos no Circutances

Aváncese Proveedores

Activos intafi9itAes
Activos no Corrientes

Activos por Oerecte a Uso
Otros activos

Total Activos no ClrctAanies

Total Activos

38815,051

56,64622X839

144809.675

139,949.672

53,770,641.521

133.950073

143.42B.S25

52.683.498.945

123.890.471

191297.637

51.33ai80.145

113,830.869

45.408.119

50336,397.131

103.771,267

7,683,334

56836.733,899

109,241,674,722

7.681334

54,060,224.601

11X381,381.921

7,683.334

52,958,501,276

107,273.165,898

7j683.334 7.68X334

50,493,259.852

103.882,534.918

51,644,991,985

96190.556,041

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC * Pasivo por Arrendamiento

Ctocumerdos por Pagar CP
CrP- Proveedores

CkP- Lnles Relacionarlos

Pasivos dd Corierato

Otras caenids por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos

Total polvos corrientes

23X152.052

1.610,5941300

233,152852

16.765.697.333

21.100,333.095

871.320.667 4971.320.667 9.637.9B7J33

3.7/8.390 3,77X390 3,778.390 X77a.3«5 3.77X390

239,907.418

243,12X383

318.727.129

11.444210

32.821156

17,848.655X71

230X80.209

24X123.383

31X727.129

11444.210

32X23,156

2,684.325X29

864,998.599

243,125.183

318,727.129

11,444210

32.823,156

23.446.550,629

886.500.637

24X125.383

31X727.129

11.444210

1X823,156

X667J19X71

1.194.730X06

243.12X383

318,727.129

11.444210

32X2X156

11.442X16,410

Pasivo no corriente

PasrvD por arrendarntenio

Deuda a largo plazo

Boru)S por pagar

Total pasivos no corrientes

21.31348X947

3a.686240.DDD

60X19,725,947

21.100,331095

21.920,542667

4X020.875,762

16077.901.333

16077,901433

21,049.222.000

21,04922X000

6439.914X00

6.439,914.000

Total pasivos 6X704,051276 60.669,531,633 44,495.77X629 22,545,620,905 17.882430.410

Aporte f idacomitente
Benefaciús Acumulados

Total Patrimonio

2.561X20,165

43.976003.281

46437,623446

2561.6:^3^165

51,950,23X123

54,511.850288

2S61.620.165

6021X773.104

62.777.393269

2561420.165

/1.083214.9 72

73.644.93X137

2561.62X165

81438.38X344

86,000404,509

Total pasivo -f Patrimonio 109241,674,722 115,381,381,921 107273,165,899 9X19Q.556441 103,882534.919

i.'-

A

0 8 J[:L¿./3
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Estados de Situación Financiera Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (4/4)

2019iBalJince Gfrftefal-RO Vial 2OÍ0 2ÍM7 2042 2043

Efecttvo

InvefSKJoes

CxC-Otras

línrentano

Gastos Pagados por Anticipado

PC ■ Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

59,627.534,197

334.182,738

20J90,373

10.575.287

29,511,262

52^51,352

60.075.045.210

71,752.238,799 91.179.284375 111.102228379 131,579372:355

20390:373

10,575287

29.511,262

54.965406

71.867.681.127

20,390373

10,575387

29.511362

57,164,022

91396.925320

20390,373

10375387

29511362

59.450,583

111322.155785

20390373

10575387

29,511362

131539549.777

Activos no CtrailMtes

Avances a Proveedores

Activos intangrWes
Activos no Cornemes

Activos por Derecho a Uso

Otros activos

Total AcUves no CIrculaiitea

Total Activos

47324,444

46,853.679311

93.711,665

51,077.959

40.409,446,756

73,592,461

49.113422

43,431,395666

83,653063

53.121,077

37,798521,496

63533859

35771519312

53.473357

7.683,334

47.002398.654

107577.343564

7.683334

43.571.844.485

115.439,525.612

7,683534

40.541.800510

131,838.725,830

7.683,334

37.923,158.766

149.145314551

7,683534

35532575504

167,472525581

PC de Deuda a largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo por Arrendamiento

Documentos por Pagar CP
CxP - Proveedores

CxP - Entes Relacionados

Pasivos del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos
Total pasivos corrientes

6,439.914.000

3.778,390 3,778390 3,778590 3.778390 3.778590

280.657.746

243.125,383

318727.129

11/444,210

32523,156

7530.470514

291584056

243.125383

318,727,129

11.444210

32,823,156

901,782524

303,559418

243,125583

318727,129

11,444210

32,823.156

913.457,686

315.701,795

243.128383

318,727,129

11444210

32523.156

925.600563

3^529567

243.125583

318,727.129

11,444210

32523.156

938228.135

Padso iM cciTlenie

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

Total pasivos 7530.470.014 901,782524 913.457,686 925,600563 931221.135

Apone F Ideicomllenle

Beneficios Acumulados

Total Patrlmonle

2,561.620.165

97,185253,685

99.746.873550

2561,620,165

111,976,123,124

114.537,743289

2561,620.165

128.363,647,979

130.925268.144

2561520.165

145,658594,323

148219.714488

2561,620.165

162972977281

166534507.446

Total pasivo * Patrimonle 107577.343564 115.439.525.612 131.838,725,830 149.145514551 167472525581

aprobado

o 8 JUL 2025

üireccion ;io OíoHa Puhli ca
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Estados de Resultados Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (1/3)

Estado de Resultados • RD Vial 202A 2025 2027202b

Ingresos

Recaudaaones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

13,187^10^27 1S.225.0O2.77l9246,405,261 14.411.507,189

9,246,405261 13,187,010,027 14,411,507,189 15,225,002,771

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreaaclón

Total costos y gastos operativos

(1,855,920,541)

(1,370.944,225)

(3,226,864,766)

(2.171,175,110)

(2.516,957,607)

(4,688,142,717)

(2383,056.059)

(2943,516227)

(5,3%,572086)

(2257,199.309)

(3229291,880)

(5,786291,188)

UtiSdad Operativa 6,019,540,495 8,498,867,311 9,084,935,103 9,438,711.583

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizadles

Utilklad antes de impuestos

348,120,951

(213242900)

(5,537.161,821)

(52249,390)

564,207,335

347,760244

(34.776,084)

(7.192655,577)

(21,864,039)

1,597,332,454

3S2802229

(35.280223)

(7,488.295291)

(25,392759)

1,888,769,059

389,831293

(38,983,129)

(7.467278.637)

(25292759)

2,297,088,351

Impuesto sobre la Renta

iníBdad Neta

% Margen neto

564,207,335 1,597,332,454

121%

1,888,769,059

13.1%

2,297,088,351

15.1%6.1%

Estado de Resultados • RO Vial 2028 2029 2030 2031

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

15,986,123.377 16.737.492786 17.421,564,318 18.042247,566

15,986.123277 16.737.492786 17,421264,318 18,042247,566

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y deprecación

Total crffitos y gastos operativos

(2740234,509)

(3,327263.029)

(6,068,097,538)

(2933,688,533)

(3.621,337222)

(6255,025,756)

(3.036237255)

(3.620.443.468)

(6,656,680,524)

(3,1402 72898)

(3.961.764.777)

(7,102,637,675)

Utildad Operativa 9,918,025,840 10,182,467,031 10.764283.794 10,939,609,890

Ingresos financieros
Comisión fiduaaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utiidad antes de impuestos

335,465,885

(33246,588)

(7,424.712625)

(25292759)

2769,839,752

327,475.463

(32747.546)

(6,907202394)

(25292759)

4.301,742655

352245265

(35.284,586)

(6219,114.241)

(25,392,759)

3,655,521,309

342941,585

(34,294.159)

(7,065,777238)

(25.392759)

3,982360,624

Impuesto sobre la Renta
UtiídadNeta

% Margen neto

2769,839,752

172%

3,655,521,309

21.8%

3,982360,624

22.9%

4,301,742655

23.8%

I.
J
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Estados de Resultados Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) Í2/3)

Estado de Resultados ■ RD Vial 2032 2033 2034 2035

Ingresos

Recaudaciones t>eajes

Otros Ingresos

Total ingresos

18.623,924.165 19.311.096,029 20.0312BO.BOO 20.705.164.295

18,623,924.165 19,311,096,029 20,031,280.800 20,705,164,295

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortizacióti y depredación

Total costos y gastos operativos

(3241.259.417)

(3,956275.444)

(7.197,534.861)

(3251,741,519)
(3.791,410,012)

(7,143.151.532)

(3.457,932.756)
(3.544.597247)

(7.012.530,002)

(3284204,811)

(3236.924.563)

(7,121229,374)

Utilidad Operativa 11,426,389,304 12,167,944,498 13,018250,798 132*3,934,922

Ingresos finatKieros
Comisión nduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

310235,992

(31223.599)

(6,727.045.455)

(25292.759)

4,953,163,483

291,588,019

(29.158,802)

(6.530.525,307)

(25.392,759)

5,874,455,649

270.924,907

(27,092491)

(6242186.764)

(19.782702)

6,900,613,748

626,580,937

(62658.094)

(6,153248221)

(19,782702)

7.9742Z6243

Impuesto sobre la Renta

UtiKdad Neta

\ Margen neto

4,953,163,483

26.6%

5,874,455,649

30.4%

6,900,613,748

34.4%

7,974226,843

38,5%

Estado de Resultados ■ RD Vial 20372035 2038 2039

Ingresos

Recaudadones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

21292,578,066 21,883.099.906 22550,054,173 23235,733.631

21292578,066 21,883,099,906 22550.054,173 23235.733,631

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depredación

Total costos y gastos operativos

(3,702296.129)

(3.482272628)

(7,184.568.757)

(3,813254,342)

(3.799.537,800)

(7,612792,142)

(3.943212669)

(4287,037,874)

(8230250,543)

(4fl70.440.583)

(4264JD42626)

(8,334,483210)

Utildad Operativa 14,108.009,310 14270207,765 14219203.629 14,901250.422

Ingresos finaricíeros

Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos ifnancieros

Costos de emisión de deuda amortizables

UtiKdad antes de impuestos

166,422921

(16.642292)

(5.972464256)

(19.782702)

8.265.542,981

30,703.713

(3,070271)

(3.419252.106)

(11.147,133)

10,867,541,867

463,531,099

(46,353.110)

(2370.765.114)

(11.147.133)

12355,069.372

16,709.137

(1270.914)

(1.150.715.028)

(8,704276)

13,746,869241

Impuesto sobre la Renta
Utildad Neta

% Margen neto

8,265,542,981

38.8%

10,867.541,867

49.7%

12255.069,372

542%

13,746269241
592%

SlM\-

aprobado

o 8 JUL m
1
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Estados de Resultados Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (3/3)

2042 2043Estado de Resultados - RO Vial 204Q 2041

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

23^97,232,087 24,580,366,449 25,25Z384,096 25.869,071.013

23,897.232,087 24,580,366,449 25,252484,096 25,869,071,013

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreoación

Total costos y gastos operativos

(4,19Z184.103)
(4234.458.855)

(8,426,642.958)

(4.326,632,745)
(3.866.208,848)

(8,192441,594)

(4.469,684.539)
(3.488.253212)

(7,957,937,751)

(4.614455.086)
(2,939332969)

(7,554.188,055)

Ittíidad Operativa 15,470,589,129 16,387,524,855 17294.446.344 18,314.882,958

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos fsiancleros

Costos de emisión de deuda amortizables

UUIdad antes de impuestos

(676190,970)

(3,528.720)

14,790,869,439 16,387,524,855 17294,446,344 18,314,882,958

Impuesto sobre la Renta

UtildadNeta

% Margen neto

17294.446.344

68.5%

14,790,869,439

61.9%

16,387,524,855

66.7%

18,314,882.958

70.8%

Estados de Flujos de Efectivo Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (1/4)

[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2024 2025 2026 2027 2028

Utilidad Neta

Dep& Amort

Avances a proveedores
PC - Avances a proveedores

564.207,335

1.370,944,225

914,141,166

684,487,986

6,110,584,095 (5.650.108.465) (2,053,461,400)
(307340,449)

9336,524358 (831,755,612) 2,994,031,278 4,789,146,496 6,362,969,623

1,597,332,454

2,516,967,607

332.233,197

371,819.595

1,888.769,059

2,943.516,027

101,553,615

113,653,977

2,297,088,351

3.229,091,880

(51,602.161)
(57,750,685)

(627,680,889)

2,769.839,752

3.327,263,029

(25,045,359)
(28,029,575)
316,941,776CxP

0 0 o oIntereses pagados

Efectivo de Actividades de Operación

Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

(4.811,151.202)
(23,376,529,957) (7,849,677,221) (2306.636393)
(28,187,681,159) (7,842,475,089) (2,307,464,088) (1,222311.192)

7,202,132 (100,827,695) (740.581.284) 1,087,308,168
(481,729,908) (1358,201.930)

(270,893,762)

Pago de pasivos por arrendamientos

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

(1,187,396) (3,650,921) (5,022,685)
116.576,426

369.636,667

(116,576,426)

0 0

116,576,426

1,676,078,660 (1356.441.993)
(233,152.852) (233.152,852)

0 0

(309,563,088) (150,000,000)
0 0

13,000,000,000 8,821,800,000 0 0 o

(519,636,667) (2,195,715,326) (839,273,333)

12,689,249,516 8,668,149,079 (155,022,685) (636,213,093) (2,428,868,178)

Aumento (disminución) de efectivo (6,161,907,285) (6,081,622) 531,544,505 2,930,622,211 3,663,207,683

Efectivo al inicio del año 9,147,188.266 2.985.280.981 2,979.199,359 3,510,743,864 6,441.366,075

Efectivo al final del año 2,985,280,981 2,979,199,359 3,510,743,864 6,441,366,075 10,104,573,757

.. .)I;í :
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Estados de Flujos de Efectivo Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (2/4)
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[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2029 2030 2031 2032 2033

Utilidad Neta

Dep & Amort

Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores
CxP

Intereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación

3,655.521.309

3,621.337.222

73.106.156

81.816.933

154.799.940

3.982.360.624

3.620.443,468

(109.693,813)
{12Z764,099)
(451.853,306)

4.301,742.655

3.961,764.777

107.090.517

119,850.614

677,993,691

4,953.163,483

3,956.275,444

(1.380.258)
(1.544.719)

(661,903280)

5J74,455.649

3.791.410,012

(1,435.468)
(1.606.507)
8.531,073

0 0 0 0 o

7,586,581,559 6,918.492,873 9,168,442,254 8,244,610,671 9,671,354,759

Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de inversión

(347,599,606)
(1.783,601.881)
(2,131,201,487)

198.085,596 309.322.433

(541,880,632) (2405,049.853)
(343,795,036) (2095,727,420)

344,789,426

(586.098,091)
(241.308,665)

372959,467

(609.542015)
(236,582547)

Pago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Piazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Flnanciamiento

0 0 0 0 o

o o o o o

297.987.333

(233,152.852) (233.152.852) {233.152,852) (233,152852)
0 0 0

(1,312.606.667) (1,610.594.000) (1.610.594,000) (1,610.594,000) (1.610,594.000)

(1,072426,185) (1,545,759,519) (1,843,746,852) (1,843,746,852) (1,843,746,852)

473.333.333

(233.152852)
0 0 o

o o

Aumento (disminución) de efectivo 4.382,953,887 5.028,938,319 5,228,967,981 6,159,555,154 7,591,025.359

Efectivo ai inicio dei año 10.104.573.757 14,487,527.644 19,516.465.963 24.745.433.945 30.904,989.099

Efectivo al final del año 14,487,527,644 19,516,465,963 24,745,433,945 30,904,989,099 38,496,014,458

Estados de Flujos de Efectivo Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (3/4)

[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2034 2035 2036 2037 2038

Utilidad Neta

Dep & Amort
Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores

6,900.613,748

3,544,597,247

(1.492887)
(1.670,768)
8.872316

7.974,226,843

3,536,924,563

(101,134,622)
(113,185,059)

9,227208

8.265.542,981 10.867.541,867 1 2355.069.372

3.482272,628 3.799.537,800 4287.037,874

(3,478.853)
(3,893.367)
625,091,182

(49.869,111)
(55.811,138)
21.502037

147,889,518

165.510,915

308230,172CxP

Intereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación

0 0 0 o o

10,450,919,656 11,306,058,933 12,365,534,570 14,582901,455 17263,737,851

Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

413262243 (7,113,120,612) 9,203.160.315 2.714.384.172 (8,656,547,722)
(633,923,695) (659,280,643) (2377,070.450) (2,436,159.398) (3283.195258)
(220,661,452) (7,772,401,255) 6,826,089,865 278,224.774(11,939,742980)

Pago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

0 0 0 0 o

o o 20.867,180243 (21,100333.095)
0 15.155,103333 (15.894,376.667) 4.100.000.000 4,666,666,667

(233.152852) (233.152.852) (21,100,333.095)

0

0 0

0 0 0 0 o

(1,610.594,000) (16.765.697,333) (871,320,667) (4.971320,667) (9,637.987333)

(1,843,746,852) (1,843,746,852) (16,998,850,185) (21,971,653,762 ) (4.971320,667)

Aumento (disminución) de efectivo 8386,511,352 1,689,910,826 2192774,251 (7,110,527,533) 352674204

Efectivo al inicio del año 38,496.014.458 46.882525.810 48,572.436.636 50.765210,887 43.654,683.354

Efectivo al final del año 46,882525,810 48,572,436,636 50,765,210,887 43,654,683,354 44,007,357,558

Estados de Flujos de Efectivo Proyectados (Año 2024 hasta el año 2043) (4/4)
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2042[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2039 2040 2041 2043

13.746^69,341 14.790,869.439 16,387,524355 17294,446,344 18,314.882,958

4,264,042.626 4234,458,855 3,866,208,848 3.488253,212 2,939,332969

(1,816,325)

(2.032744)
(914,073,062)

Utilidad Neta

Dep& Amort

Avances a proveedores
PC - Avances a proveedores

(1,888.978)
(2114.054)
11,226,310

(1,964,537)
(2198,616)
11.675262

(2,043,118)
(2,286,561)
12,142377

53,121,077

59,450.583

12628.072CxP

0 0 0 ooIntereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación 17,092989,836 19,032,551,571 20,261,245,913 20,790,512,254 21,379,415,660

0 0Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

8.936,439,241

(771265,104)
8,165,174.137

334,182.738

(802115.708) (834.200236) (867,568,350) (902,271,084)
(467,932,970) (834,200,336) (867,568,350) (902,271,084)

0

0 oPago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Fin andamiento

0 0 0

0 oo o o

(3,198,073,333) (6,439,914.000) 0 0o

0 oo o o

o o oo o

(6.439,914,000) 0 o oo

(9,637,987,333) (6,439,914,000) 0 0 0

15,620,176,640 12,124,704,602 19,427,045,576 19,922943,904 20,477,144,576Aumento (disminución) de efectivo

44.007.357,558 59,627,534,197 71,752238,799 91,179,284,375 111,102,228279Efectivo ai inicio del año

59,627,534,197 71,752,238,799 91,179,284,375 111.102228,279 131,579,372,855Efectivo al final del año

Es preciso mencionar que con el incremento en los ingresos básicamente por la incorporación de las nuevas
estaciones de peajes, el Fideicomiso presentaría indicadores de cobertura de gastos financieros excedentes, lo que
indica que las utilidades del Fideicomiso RD VIAL sobrepasan lo requerido para cubrir el servicio de la deuda
del presente Programa de Emisiones.

En las proyecciones es evidente que la gestión del fideicomiso durante los años 2035 y 2036, junto con su

correspondiente EBITDA, experimento una cobertura de 0.74 y 0.63. Es importante destacar la presencia de pagos

extraordinarios en esos periodos, los cuales se proyeeta que será cubiertos con los fiujos operacionales
acumulados. Es importante destacar que tomando en cuenta los fiujos de efectivo disponibles de cada periodo, el

fideicomiso cuenta con una caja de efectivo acumulada para poder cumplir con las responsabilidades de
amortización de capital durante estos periodos.

Para más información sobre estas proyecciones financieras del Fideicomiso RD VIAL, como anexo de esta

adición del prospecto de Emisión del presente Prospecto de Emisiones, la valoración del Fideicomiso emita
octubre del año 2024.

f) “ 8.1 y 10.1 Agencia Caliifcadora de Riesgo” de la Secciones 8y 10 “CALIFICACIÓNDE RIESGOS DEL
PROGRAMA DE EMISIONES” de los Prospectos de Emisión Simpliifcados y del Prospecto de Emisión

Definitivo, respectivamente, para que en adelante se lea y aplique de la siguiente manera:

8.1 Agencia Calificadora de Riesgos (sección modificada de los Prospectos de Emisión Simplificados) y 10,1

(sección modificada del Prospecto de Emisión Definitivo)

La compañía calificadora de Fiduciaria Reservas, S.A. y del Programa de Emisiones es Feller Rate Sociedad

Calificadora de Riesgo. Las generales de la firma calificadora se detallan a continuación:
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Feller-Rate Sociedad Calificadora de Riesgo
Av. Freddy Gatón Arce No. 2, Arroyo Hondo
Santo Domingo, República Dominicana
Tel: 809-566-8320 ; Fax: 809-567-4423; www.feller-rate.com.do

Registro Nacional de Contribuyente: 1-30-13185-6
No. de Registro SIV: SVCR-002

Feller.Rate
Calificadora

de Riesgo

Feller Rate es una agencia calificadora de riesgos inscrita en el Registro del Mercado de Valores de la
Superintendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana. Está inscrita bajo el registro SVCR-002
desde el 4 de Abril del 2005.

Las calificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comparar,
vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores, y en
aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la calificadora la verificación de la

autenticidad de la misma.

Por igual el Programa de Emisiones cuenta con la calificación de riesgos de Pacific Credit Rating (PCR) S.R.L.
Sociedad Calificadores de Riesgos (PCR),sus generales son las siguientes:

Pacific Credit Rating (PCR) S.R.L. Sociedad Calificadores de

Riesgos

Calle Jacinto Mañon No.25, Edificio JM SUITE 301,

Ensanche Paraíso, Santo Domingo, República Dominicana
Tel: 809-373-8635

www.ratingspcr.com

Registro Nacional de Contribuyente: 1 -31 -23139-1
No. de Registro SIMV: SVCR-003

PCR
PACIFIC

CREDIT

RATING

Pacific Credit Rating (PCR) S.R.L. Sociedad Calificadores de Riesgos (PCR) es una agencia calificadora de
riesgos inscrita en el Registro del Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores de la
República Dominicana. Está inscrita bajo el registro SVCR-003 desde el 19 de febrero de 2016.

Las calificaciones de Pacific Credit Rating (PCR) S.R.L. Sociedad Calificadores de Riesgos no constituyen, en
ningún caso, una recomendación para comparar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no

es el resultado de una auditoría practicada al emisor, sino que se basa en informaeión pública remitida a la

Superintendeneia del Mereado de Valores, y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo
responsabilidad de la califieadora la verificación de la autenticidad de la misma.

g) “ 8.3 y 10.3 Caliifcación Asignada al Programa de Emisiones” de la Sección 8y 10 “ CALIFICACIÓN DE
RIESGOS DEL PROGRAMA DE EMISIONES” de los Prospectos de -Emisión Simplificados y del

Prospecto de Emisión Definitivo, respectivamente, para que en adálanfelse lea y aplique de la siguiente
manera:

08
Calificación de Feller Rate

I Direi'rion

Mediante el último informe de califieación del mes de enero del año 2019, la compañía calificadora Feller Rate

asignó una calificación de “AA- a la solvencia y emisiones de deuda del Fideicomiso para la Operación,
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Mántenimiento y Expansión de la Red Vial Principal de la República Dominicana (RD VIAL), esta calificación

indica que son instrumentos con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos

pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a

que pertenece o en la economía; mientras que las calificaciones pueden ser modificadas al agregar un símbolo +

(más) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada categoría. En tal sentido, el informe

de calificación señala lo siguiente:
“responde a su rol estratégico para el Estado Dominicano, lo cual se traduce en gestión del Comité Técnico,

conformado por el Ministro de Hacienda, el Ministro de Obras Públicas y Comunicaciones (MOPC) y el Ministro

de Economía, Planificación y Desarrollo y un marco legal que faculta al Estado Dominicano, a través del MOPC

a aportar activos, recursos y/o crear y modificar las tarifas de los peajes. Adicionalmente, considera la presencia

de resguardos financieros como cuentas de reserva y la condición de que toda deuda adicional sea subordinada a

la emisión de deuda de fideicomiso.

También, responde a un portafolio conformado, actualmente, por 10 plazas de peajes distribuidas en las
principales vías carreteras del país, con distintos fundamentos de tráfico.

En contrapartida, la calificación incorpora una industria intensiva en inversiones, altamente sensible a la evolueión

de la economía y dependiente de la regulación asociada. También considera el alto apalancamiento del

fideicomiso, con una estructura actual con riesgo de refinanciamiento.

La gestión fiduciaria recae en Fiduciaria Reservas, S. A. calificada en “AAsf’ por Feller Rate, con un alto nivel

de estructuras y políticas para su administración.

Por su parte, la gestión técnica del fideicomiso recae en la Oficina Coordinadora General del Fideicomiso RD

VIAL, estructura operativa creada dentro del MOPC, la cual se dedica a cumplir el objetivo de la operación,

mantenimiento y expansión de la Red Vial Principal de la República Dominicana, mediante la administración de

los derechos de recaudo de peajes y de explotación comercial de las vías.

Al 31 de diciembre de 2018, los ingresos operacionales del fideicomiso alcanzaron RD$ 3.883,2 millones, lo que

implica un crecimiento de 9,4% respecto del mismo período del año anterior, en línea con el crecimiento de 8,9%

que experimentó el tráfico en los mismos plazos. Por su parte, el margen ebitda se mantuvo en rangos similares a

períodos anteriores (93,6%).

En agosto de 2018 se realizó la colocación de la segunda emisión, por RD$ 2.500 millones, con lo que la deuda
del fideicomiso alcanzó RD$ 26.500 millones al 31 de diciembre de 2018, donde RD$4.867,5 millones

corresponden a las emisiones de deuda del fideicomiso, reduciendo la deuda bancaria de corto plazo.

Feller Rate espera que el fideicomiso coloque el resto de las emisiones en el corto y mediano plazo, adecuando el

perfil de la deuda al perfil de flujos de largo plazo del fideicomiso.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas responden a la opinión de que la emisión mejorará el perfil de la deuda del fideicomiso y
permitirá hacer las inversiones necesarias para ampliar su base de ingresos mediante nuevas obras.

Asimismo, considera que frente a escenarios de crecimiento de tráfico inferiores al promedio histórico, el
indicador de cobertura de Ebitda sobre gastos financieros se mantendrá creciente con un mínimo de 1.3x.

Fortalezas:

■ Valor estratégico para el Estado Dominicano.
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Comité Técnico conformado por el Ministro de Hacienda, el Ministro de Obras Públicas y

Comunicaciones y el Ministro de Economía, Planificación y Desarrollo.

Portafolio de plazas de peajes diversificado, geográficamente y por fundamentos de tráfieo, distribuidas

por las principales rutas del país.

Futuras aperturas de plazas de peaje y capacidad de incorporar otros ingresos.

Presencia de resguardos financieros como cuentas de reserva y definición de subordinación a deuda
adieional.

Estructura legal y contractual que le permite Estado Dominicano, a través del MOPC, aportar activos o

recursos al fideicomiso, modificar tarifas y crear nuevas plazas de peaje.
AT- 3.\DOI

Riesgos:
0 8 JUL 2025

Actual estructura de su deuda implica un riesgo de financiamiento.

Sus operaciones implican inversiones de gran magnitud.

Alto apalancamiento producto de las inversiones realizadas.

Alta sensibilidad del tráfico vehicular y de las tasas de motorización de la población al ciclo económico.

Riesgo asociado a eventuales cambios en la regulación.

Dirección í Ovrt.T Póblicn

Pacific Credit Rating (PCR), S.R.L. Sociedad Calificadora de Riesgos (PCR) presenta en su informe que “En
comité de caliifcación de riesgo, PCR decide mantener la calificación de DOAA+ al segundo programa de
emisión de valores, DOFIl al riesgo especifico del fideicomiso y DOAA a la responsabilidad fiduciaria con

perspectiva “Estable La caliifcación se fundamenta en el aumento delflujo de sus ingresos operativos, derivado

de la recaudación de efectivo en los puestos de peajes, los pagos electrónicos y ventas de tags de paso rápido, lo

cual ha generado adecuados niveles de rentabilidad. Se consideran los holgados niveles de liquidez y la adecuada

cobertura sobre sus obligaciones financieras. También se destaca la reducción del endeudamiento patrimonial.
A su vez, se considera la trayectoria del grupo económico y el soporte del gobierno dominicano, para el adecuado
funcionamiento de la principal red vial de la República Dominicana”.

Entre los principales factores presentados por PCR se encuentran:

Holgados niveles de liquidez: Los aetivos corrientes se ubicaron en RD$8,695 millones, mostrando una

disminución de (-20.4%); pese a esto, se presenta un aumento en los pasivos corrientes del (+100.2%). Procedente
de esto, el indicador de liquidez se ubicó en 3.50 veces, sosteniendo una disminución considerable comparado
interanualmente (sep-23: 8.81 veces), influenciado principalmente por la disminución del efectivo y equivalentes.
A su vez, el capital de trabajo se situó en RD$6,212.1 millones, presentando reducción interanual de RD$3,473.2
millones. A pesar de que la liquidez disminuyó, el fideicomiso monitorea los flujos de efectivo para optimizar el

retorno del efectivo en las inversiones, por lo que se espera una recuperación en forma de inversiones.

Adecuados niveles de cobertura: La cobertura anualizada (EBITDA / Gastos financieros) se situó en 1.35 veces,
con una disminución en relación con el año anterior (sep-23: 1.64 veces) derivado del crecimiento en los costos

financieros anualizados y la disminución del EBITDA anualizado, tras presentar menor resultado del período a

septiembre 2024 con respecto a septiembre 2023. Aunado a esto, la cobertura del servicio de la deuda (EBITDA/
servicio de la deuda) se ubicó 1.12 veces, siendo menor a lo reflejado interanualmente (sep-23: 1.44 veces) tras

el incremento de la deuda de largo plazo. A pesar de la reducción, los indicadores reflejan que RD Vial mantiene

un adecuado nivel de cobertura sobre las obligaciones financieras.

Disminución temporal de los niveles de rentabilidad: Fideicomiso RD Vial presentó una utilidad neta de
RD$679,271.039 millones, mostrando una reducción de RD$725.4 millones (-51.6%), debido al alza de los gastos
financieros. En cuanto al margen neto se ubicó en un (10.1%), mostrando una reducción en comparación al año
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anterior (sep-23: 22.95%). Derivado del anterior, los indicadores de rentabilidad se ubicaron en ROAA 0.89% y

ROBA 8.06%, siendo menores a sus indicadores anteriores al año anterior (sep-23: ROAA 2.39% y ROE 17.86%),
tras presentar también aumentos en sus activos y patrimonio. Pese a la disminución de la utilidad, la empresa
mostró resultados positivos en cuanto a sus ingresos, aunque costos financieros mayores al período anterior. No

obstante, se espera que esta situación cambie con las aperturas de los nuevos peajes.

Moderados niveles de endeudamiento: Al 30 de septiembre del 2024, el endeudamiento patrimonial
(pasivos / patrimonio), se situó en 7.24 veces, siendo mayor al del año anterior (sep-23: 6.23 veces), derivado del

incremento de los pasivos, proporcionalmente mayor al alza del patrimonio, tras las emisiones realizadas en el

período interanual. A su vez, el indicador de endeudamiento financiero (Pasivo / Activos) se situó en 0.88 veces,

mostrándose parejo al periodo anterior (sep-23: 0.83 veces). En conclusión, el endeudamiento patrimonial
muestra una moderada carga de deuda en comparación con el capital propio de la empresa, aunque es un
comportamiento común derivado de los proyectos de infraestructura pública que administra el fideicomiso.

Soporte del Estado Dominicano: A pesar de la transferencia o cesión de derechos de los ingresos de peajes y
otros conceptos de las infraestructuras públicas viales, el Estado Dominicano es el responsable final de la
continuidad del uso para la población general; por lo que, deberá asegurar en todo momento el buen
funcionamiento, el pago de sus compromisos y la buena administración para impulsar el bienestar social,
económico y político del país.

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 más 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 público
y privado en materia económica, administrativo y financiero.

(h) “ Plazo del Vencimiento

Oferta Pública'''’ del Prospecto de Emisión Definitivo para que en adelante se lea y aplique de la siguiente
manera:

de la Sección 12.1 Creación, Objeto y Régimen Legal del Fideicomiso de

El Fideicomiso RD VIAL tendrá una vigencia de cuarenta y siete (47) años
contados desde el día dieciocho (18) del mes de octubre del año dos mil trece

(2013) hasta el día dieciocho (18) del mes de octubre del año dos mil sesenta

(2060).

Plazo del vencimiento del

Fideicomiso

(i) “15.4. Remuneración” del Prospecto de Emisión Definitivo para que en adelante se lea y aplique de la

siguiente manera:

De acuerdo al Anexo 6 del Contrato de Fideicomiso Número Uno (1) suscrito el dieciocho (18) de Octubre

del 2013 y su modificación según la Adenda No. 1, suscrito el trece (13) de noviembre del año dos mil

veinticuatro (2024), por la prestación de sus servicios fiduciarios, fiduciaria Reservas, S.A., tendrá derechos

a cobrar las comisiones que se detallan a continuación:

Dirección de .ja

• Comisión por Administración:

■ 1% sobre las recaudaciones de las tarifas de los peajes hasta RD$2,000MM al año y 0.7% sobre

las recaudaciones de las tarifas de los peajes por encima de RD$2,000M1VI al año.

■ Un nueve por ciento (9%) neto sobre los rendimientos generados durante el plazo de cada

inversión, por las gestiones de tesorería e inversiones. Esta comisión será pagadera de manera
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retroactiva desde el día primero (1 ero) del mes de enero del año 2022 y estará vigente hasta el 31
de diciembre del año 2024.

• Firmas de Contratos: por cada contrato firmado, para aquellos casos de contratos resultantes de compras

y contratos de compras y contrataciones realizados bajo las modalidades de licitación pública restringida,

de acuerdo a los umbrales establecidos para cada año por la Dirección General de Compras y

Contrataciones Pública de la República Dominicana. El monto de estos honorarios a la fecha de la adenda

No.l, según la indexación anual de la tarifa es de RD$ 147,432.65. Estos honorarios se actualizarán

anualmente con base en el índice de inflación (IPC) publicado por el Banco Central de la República
Dominica.

• Comisión por Fiscalización, Recaudo, Guarda, Vigilancia y Manejo de valores en peajes: RD$737,] 63.22

por estación de peajes hasta seis estaciones y RD$663,446.93 mensuales por estación de peaje adicional,

considerando que estos gastos son anuales, y que fueron ajustados conforme a la tasa de inflación. Estos

honorarios se actualizarán anualmente con base en el índice de inflación (IPC) publicado por el Banco

Central de la República Dominica.

■ Servicios Complementarios subcontratados para fines de apoyo de la fiduciaria en la prestación de sus

servicios fiduciarios al fideicomiso RD Vial, los cuales incluyen servicios de: (i) estudios, asesorías y

consultas: financiera, legal, económica, sobre operatividad de tráfico vehicular, peajes, gestión predial,

modelos financieros; (ii) servicios de auditoría de: procesos, financiera, fiscal, control interno, legal,

operativa y supervisión de obras; (iii) servicios de cali center para atención de usuarios y ciudadanos; y

(iv) gastos en tecnología y publicidad. Honorarios pagaderos conforme a la tarifa vigente a la fecha de la

contratación, los cuales deben ser aprobados por el Fideicomitente. El monto anual de los servicios

complementarios no podrá ser superior al seis por ciento (6%) del total de gastos operacionales del
Fideicomiso RD Vial. De este límite se excluirá la supervisión de obras, la cual recae sobre la fiduciaria

y cuyos gastos tendrán como tope límite el monto exacto indicado en la partida presupuestaria dedicada a

la supervisión, según el presupuesto detallado de cada obra.

(j) “16.5 y 11.2 Comisiones y gastos a cargo del Fideicomiso” del Prospecto de Emisión Definitivo y de sus

Prospectos Simplificados, respectivamente, para que en adelante se lea y aplique de la siguiente manera:

A continuación se detallan las comisiones y gastos a cargo jdel Fideicomiso RD Vial, para llevar a cabo
su operatividad y el presente Programa de Emisiones: ; i

• Honorarios Fiduciarios:

1. Comisión por Administración:

■ 1% sobre las recaudaciones de las tarifas de los peajes hasta RD$2,000MM al año y 0.7% sobre

las recaudaciones de las tarifas de los peajes por encima de RD$2,000MM al año.

■ Un nueve por ciento (9%) neto sobre los rendimientos generados durante el plazo de cada

inversión, por las gestiones de tesorería e inversiones. Esta comisión será pagadera de manera

retroactiva desde el día primero (1 ero) del mes de enero del año 2022 y estará vigente hasta el 31
de diciembre del año 2024.

d:
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II. Firmas de Contratos; por cada contrato firmado, para aquellos casos de contratos resultantes de

compras y contratos de compras y contrataciones realizados bajo las modalidades de licitación

pública restringida, de acuerdo a los umbrales establecidos para cada año por la Dirección General

de Compras y Contrataciones Pública de la República Dominicana. El monto de estos honorarios

a la fecha de la adenda No.l, según la indexación anual de la tarifa es de RD$ 147,432.65. Estos

honorarios se actualizarán anualmente con base en el índice de inflación (IPC) publicado por el

Banco Central de la República Dominica.

Comisión por Fiscalización, Recaudo, Guarda, Vigilancia y Manejo de valores en peajes:

RD$737,163.22 por estación de peajes hasta seis estaciones y RD$663,446.92 mensuales por

estación de peaje adicional, considerando que estos gastos son anuales, y que fueron ajustados
conforme a la tasa de inflación. Estos honorarios se actualizarán anualmente con base en el índice

de inflación (IPC) publicado por el Banco Central de la República Dominica.

III.

Servicios Complementarios subcontratados para fines de apoyo de la fiduciaria en la prestación de

sus servicios fiduciarios al fideicomiso RD Vial, los cuales incluyen servicios de: (i) estudios,

asesorías y consultas: financiera, legal, económica, sobre operatividad de tráfico vehicular, peajes,

gestión predial, modelos financieros; (ii) servicios de auditoría de: procesos, financiera, fiscal,

control interno, legal, operativa y supervisión de obras; (iii) servicios de cali center para atención

de usuarios y ciudadanos; y (iv) gastos en tecnología y publicidad. Honorarios pagaderos conforme

a la tarifa vigente a la fecha de la contratación, los cuales deben ser aprobados por el

Fideicomitente. El monto anual de los servicios complementarios no podrá ser superior al seis por

ciento (6%) del total de gastos operacionales del Fideicomiso RD Vial. De este límite se excluirá

la supervisión de obras, la cual recae sobre la fiduciaria y cuyos gastos tendrán como tope límite

el monto exacto indicado en la partida presupuestaria dedicada a la supervisión, según el

presupuesto detallado de cada obra.

IV.

• Gastos Operativos y Administrativos de las Estaciones: Dentro de estos gastos se incluyen gastos de

electricidad, gastos de equipos, paisajismo, papelería, entre otros. En este renglón se incluyen también los

gastos por concepto de pólizas de seguros contra incendio y líneas alineadas para las estaciones de peaje y los
honorarios de los auditores externos.

• Gastos de Financiamiento: Son los gastos por concepto de pago de intereses por deudas contraídas por el
Fideicomiso RD VIAL.

Gastos relativos al Programa de Emisiones de Valores:

Costo de inseripción del Emisor y el Programa de Emisiones en la Superintendencia del Mercado de
Valores

Costo de mantenimiento anual de la calificación de riesgo

Honorarios por mantenimiento del Programa de Emisiones en la Bolsa de Valores de la República

Dominicana (BVRD) ,

Honorarios por mantenimiento del Programa de Emisiones en CEVALDOM

Comisión por servicios de agente de pago de intereses y capital a CEVALDOM

Honorarios del Representante de Tenedores de Valores

S
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Costo de la celebración de la Asamblea de tenedores

Comisiones por Estructuración y Colocación del Programa de Emisiones

Asesoría Legal externa relacionada al presente Programa de Emisiones

Honorarios del Representante de los Inversionistas en el Comité de Vigilancia, siempre que sea un tercero

distinto del representante de la masa, quien si es designado en estas funciones las ejercería dentro de su

representación de la masa.

Para más información sobre estas proyecciones financieras del Fideicomiso RD VIAL, como anexo de esta

adición del prospecto de Emisión del presente Prospecto de Emisiones, la valoración del Fideicomiso emita
octubre del año 2024.

en

Para la elaboración de la valoración financiera de los activos por derecho a uso del Fideicomiso RD Vial, el agente
estructurador contrató a la empresa Baker Tilly República Dominicana, S.R.L., la cual cuenta con una amplia
trayectoria profesional en la prestación de servicios de asesoría financiera, auditoría externa, banca de inversión,
desarrollo de modelos financieros, entre otros.

4. INFORMACIÓN SOBRE EL PROSPECTO DE EMISIÓN

LUGARES DONDE SE PUEDE CONSULTAR EL PROSPECTO

La presente adición, como también el prospecto definitvo y los prospectos simplificados y sus futuras adiciones
y modificaciones, podrán ser consultados en la página web (www.fiduciariareservas.com) y en el domicilio del

emisor, en la página web de la SIMV (www.simv.gob.do) y en la página web de la BVRD (www.bvrd.com.do).

PREGUNTAS

Los inversionistas podrán dirigir sus dudas referentes a esta oferta publica a: el Emisor, a través de los contactos

listados en su página web (www.fiduciariareservas.com); la SIMV (www.simv.gob.do); la BVRD
(www.bvrd.com.do) y del agente colocador (www.inversionesreservas.com).

Este documento es una adición del prospecto de emisión definitivo y sus prospectos simplificados para la
Segunda (2da) Emisión del Programa de Emisiones SIVEOP-003 para conocimiento y seguimiento del
mismo por parte de los inversionistas.
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04 de Octubre de 2024 Edificio Corporativo 2020, 2do, piso
Avenida Los Proceres #239

Los Jardines

Santo Domingo, D.N.
República Dominicana

Señores

Fiduciaria Reservas

Santo Domingo, D.N.
T: +1 (809) 621 3306
F: +1 (809)732 7018

www.bakertilly.com.do

Estimados:

Según el requerimiento de Fiduciaria Reservas (en lo adelante "la Compañía") formalizado mediante
reuniones, nuestra firma, Baker Tilly, ha realizado una actualización del modelo financiero del Fideicomiso

RD Vial. Destacamos que este documento se elaboró con el objetivo de comprobar la capacidad de

integración de nuevos proyectos de inversión, y la capacidad de pago de nuevas emisiones.

Elaboramos las proyecciones sobre la base de los análisis y procedimientos regularmente utilizados en los
servicios de Valoraciones Financieras los cuales se describen en este documento. La información utilizada

para el desarrollo de este proyecto fue suministrada por la Compañía, quienes la consideran como buena y
válida a los fines de la prestación de nuestros servicios.

El uso de la información contenida en este reporte no deberá de ser extendido más allá del propósito original
expresado en el primer párrafo de esta comunicación. Ni nuestro reporte ni su contenido podrán ser
utilizados para cualquier otro propósito que no sea el originalmente establecido. Estos han sido emitidos

para el uso exclusivo de los responsables y/o interesados de la Compañía.

Agradecemos la oportunidad de servirle y esperamos haber satisfecho su requerimiento.

© Baker Tilly 2



bakertilly
Tabla de Contenido

Sección Página

Confidencialidad 4

Objetivo y alcance

Definición

5

6

Proyecciones financieras 9

Anexos 34

© Baker Tilly 3



bakertilly
Confidencialidad

Nuestro reporte y/o su contenido no deberá ser referido o nnencionado, total o parcialmente, en cualquier

declaración, prospecto, registro público, contrato de préstamo o cualquier otro contrato o acuerdo, sin

nuestro previo conocimiento y aprobación por escrito, lo cual pudiera requerir la realización de trabajos y/o

pruebas adicionales. Salvo las Instituciones que regulan el Sistema Financiero y de Valores de la República
Dominicana.

Debido a que con frecuencia los eventos y las circunstancias no ocurren como se esperaba, generalmente

existen diferencias entre los resultados reales y los proyectados, diferencias que pudiesen ser materiales. No

nos hacemos responsables de las decisiones que se pudiesen tomar en base a las informaciones

contenidas en este reporte ni del cumplimiento de las expectativas consideradas en las proyecciones
financieras presentadas en este documento. No asumimos ninguna responsabilidad, deber u obligación

alguna con terceros respecto a los servicios y a las presentes proyecciones financieras. Así mismo, no
asumimos ningún tipo de obligación de actualizar este informe con informaciones que nos sean

suministradas posteriormente a la fecha de entrega de este reporte.

Condiciones limitantes

1. Las estimaciones realizadas son solo para fines de referencia. Cambios en las premisas podrían generar

resultados diferentes. Sin embargo, el criterio utilizado pretende ser conservador y ajustado a la realidad
descrita en el cuerpo del informe.

2. Los insumos de información para realizar las estimaciones han sido suministrados por el cliente.

3. Las proyecciones de los estados financieros e indicadores presentados en este informe se aplican sólo
a este estudio y no podrá ser utilizado fuera del contexto presentado en este documento.

4. Este estudio es válido únicamente para el fin o los fines especificados en este documento.

5. No somos responsables de las decisiones que se pudiesen tomar en base a las informaciones

contenidas en este reporte.

6. Este informe es válido solo para la fecha especificada aquí.

© Baker Tilly 4
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Objetivo

El objetivo general consiste en evaluar la incorporación del resto de valores en el Programa de Emisiones. En
esta ocasión procederemos a comprobar la capacidad de integración de nuevos proyectos de inversión, y
proyectos de vías y la capacidad de pago de nuevas emisiones.

Alcance

Los procedimientos por realizar para la actualización del modelo financiero comprenden:

Conversaciones acerca de la naturaleza de las operaciones y el modelo de negocio, incluyendo la
dirección estratégica.

Revisión y actualización de las premisas operativas y del entorno.

Incorporación al modelo financiero ios nuevos proyectos de inversión y restructuración del programa de
deuda.

Comprobar el cumplimiento de los "covenants" establecidos de las últimas emisiones de deuda

realizadas en los años 2023 y 2024 y las planeadas por realizar en noviembre de 2024, marzo y mayo
2025.

Proyección y actualización del modelo financiero, para las emisiones de valores Tramos 2, 3, 4 y 5 del
segundo programa de emisiones y las emisiones de los Tramos 1 y 2 del tercer programa de emisiones,
considerando su uso en el incremento de vías manejadas por el Fideicomiso.

Preparación de un informe.

Conclusiones sobre la actualización del modelo financiero, incluyendo las proyecciones las emisiones
de valores Tramos 2, 3, 4 y 5 del segundo programa de emisiones y los Tramos 1 y 2 del tercer programa
de emisiones, para los años 2024 en adelante.

1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

© Baker Tilly 5
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Definición

Con el objetivo de atraer inversiones, el Fideicomiso RD Vial está actualmente en el proceso de

estructuración y desembolso de los montos restantes correspondientes al segundo y tercer programa de

emisiones dentro de su programa de emisión pública de valores. Estos tienen como meta impulsar los

planes de inversión para abordar nuevos objetivos de inversión. La emisión está valorada en hasta

RD$50,000 millones, distribuidos en varias colocaciones con un plazo de 15 años. Se prevén nuevos
desembolsos de RD$8,000.0 millones para noviembre del 2024, RD$4,000.0 millones para marzo 2025 y
RD$4,821.8 millones en mayo 2025.

Segundo Programa de Emisión Pública de Valores

Concepto Descripción

Sociedad fiduciaria Fiduciaria Reservas, S.A.

Estado Dominicano, representado por el Ministerio de Obras Públicas y
Comunicaciones (MOPC)

Plasta RD$50,000 Millones

Tramo 2: RD$6,000.00 Millones (2023) - Tasa Fija 11.75%
Tramo 3: RD$3,000.00 Millones (May -2024) - Tasa Fija 11.75%

Tramo 4: RD$2,000.00 Millones (Ago- 2024) - Tasa Fija 11.75%

Tramo 5: RD$8,000.00 Millones (Nov- 2024) - Tasa Fija 11.50% (esperada)

15 años

Fideicomitente/ Beneficiario

Monto de la emisión

Colocaciones

Plazo

Agente estructurador Fiduciaria Reservas, S.A.

Tercer Programa de Emisión Pública de Valores

Concepto

Sociedad fiduciaria

Descripción

Fiduciaria Reservas, S.A.

Estado Dominicano, representado por el Ministerio de Obras Públicas y

Comunicaciones (MOPC)

Hasta RD$8,821.8 Millones

Tramo 1: RD$4,000.00 Millones (Marzo - 2025) - Tasa Fija 10.50% (esperada)
Tramo 2: RD$4,821.80 Millones (Mayo - 2025 - Tasa Fija 10.50% (esperada)

15 años

Fideicomitente/ Beneficiario

Monto de la emisión

Colocaciones

Plazo

Agente estructurador Fiduciaria Reservas, S.A.

© Baker Tilly 6
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Definición

Con el objetivo de atraer inversiones, el Fideiconniso RD Vial está actualmente en el proceso de
estructuración y desembolso de los montos restantes correspondientes al segundo y tercer programa de
emisiones dentro de su programa de emisión pública de valores. Estos tienen como meta impulsar los
planes de inversión para abordar nuevos objetivos de inversión. La emisión está valorada en hasta

RD$50,000 millones, distribuidos en varias colocaciones con un plazo de 15 años. Se prevén nuevos
desembolsos de RD$8,000.00 millones para noviembre del 2024, RD$4,000.00 millones para marzo 2025 y
RD$4,821.80 millones en mayo 2025.

Segundo Programa de Emisión Pública de Valores

Términos de repago Términos de repago

• Tramo 2

El plazo de vencimiento de esta emisión abarca un
período de quince (15) años. El reembolso del capital se

inicia a partir del año 2029, que corresponde al 30% del

monto emitido con cuotas consecutivas de capital y un

pago ("balloon payment") que representa el 70% de su
valor en el año 2038.

• Tramo 4

El plazo de vencimiento de esta emisión abarca un
período de quince (15) años. El reembolso del capital se

inicia a partir del año 2030, que corresponde al 30% del

monto emitido con cuotas consecutivas de capital y un

pago ("balloon payment") que representa el 70% de su
valor en el año 2039.

• Tramo 3

El plazo de esta emisión se extiende por quince (15)
años. El reembolso del capital se inicia a partir del año

2030, que corresponde al 30% del monto emitido con

cuotas consecutivas de capital y un pago ("balloon
payment") que representa el 70% de su valor en el año
2039.

• Tramo 5

El plazo de esta emisión se extiende por quince (15)
años. El reembolso del capital se inicia a par,tir del año

2030, que corresponde al 30% del monto emitido con
cuotas consecutivas de capital y un pago ("balloon
payment") que representa el 70% de su valor en el año
2039.

Tercer Programa de Emisión Pública de Valores

Términos de repago

• Tramo 1

El plazo de vencimiento de esta emisión abarca un
período de quince (15) años. El reembolso del capital se

inicia a partir del año 2031, que corresponde al 30% del

monto emitido con cuotas consecutivas de capital y un

pago ("balloon payment") que representa el 70% de su
valor en el año 2040.

• Tramo 2

El plazo de esta emisión se extiende por quince (15)
años. El reembolso del capital se inicia a partir del año

2031, que corresponde al 30% del monto emitido con

cuotas consecutivas de capital y un pago ("balloon
payment") que representa el 70% de su valor en el año
2040.

© Baker Tilly 7
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Definición

Fideicomiso RD Viai es el primer fideicomiso público creado por el Estado Dominicano, a través de Fiduciaria
Reservas S.A. y se encuentra directamente representado por el Ministerio de Obras Públicas y

Comunicaciones (MOPC).

El Objeto principal del Fideicomiso tiene como propósito asegurar la adecuada operación de la red vial
principal de la República Dominicana, así como también la ejecución de las actuaciones y obras necesarias
para su ampliación, rehabilitación, conservación y/o mantenimiento, incluyendo entre ellas, actividades de

financiamiento.

Además, entre sus principales fines se encuentra asegurar la utilización eficiente y transparente de los
ingresos provenientes de las recaudaciones de las tarifas de los peajes de la explotación comercial del
derecho de vías, así como de otras fuentes o ingresos especializados.

Como parte de garantizar independencia y transparencia en las operaciones, RD Vial requiere la autorización

del Congreso Nacional para realizar modificaciones. Por igual, su patrimonio está constituido casi en su

totalidad por derechos otorgados por el Estado y sus obligaciones son asumidas por éste si el fideicomiso
dejase de existir. Esta corresponsabilidad que tiene el Estado para fondear las actividades misionales del

Fideicomiso son elementos que actúan en su favor de su sostenibilidad financiera. El fideicomiso tiene una

estructura legal y contractual que permite al Estado aportarle activos o recursos, modificar tarifas y crear
plazas nuevas de peaje.

Actualmente, el fideicomiso se nutre económicamente de manera principal de los fondos que son
recaudados diariamente en las estaciones de peaje que operan actualmente en el país, mostradas a
continuación:

6 de Noviembre

Circunvalación Juan Bosch 1

Circunvalación Juan Bosch 2

Circunvalación Navarrete (en
construcción)
Coral 1

Coral 2

Duarte

La Romana

9. LasAméricas

10. Sánchez

11. Circunvalación Juan Bosch Tramo 2B

12. Bani (en construcción)
13. La Ecológica (en construcción)
14. Azua

15. San Francisco de Macorís (en construcción)
16. Samaná (El Catey, Naranjal, El Catey, Marbella)

1.

2.

3.

4.

5.

6.

7.

8.

VIAL

© Baker Tilly 8
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Definición

Como parte de sus operaciones, RD Vial ha establecido un programa de expansión que conllevará tareas de
ampliación, construcción y mantenimientos de las vías del país por un valor de RD$31,811M que contempla
los años 2024, 2025 y 2026. Entre estas podemos Identificar:

Ampliación y
construcción

Avenida Ecológica

y Plan de
Mejoramiento Vial

Reconstrucción de

la calzada de la

Autopista Duarte

(Tramo Carretera
Troncal No. 1)

Diseño y
construcción de la

Avenida de

Circunvalación de

la Ciudad de Azua

Diseño y
Construcción

Avenida de

Circunvalación de

Baní

Diseño y
construcción, de la
Circunvalación de

San Francisco de

Macorís

Diseño y
construcción, de la
Circunvalación de

Navarrete

Dentro de sus estrategias, RD Vial busca obtener una comprensión profunda de su posición financiera actual
y futura, lo que le permitirá tomar decisiones informadas para optimizar su flujo de efectivo y mantener un
nivel saludable de endeudamiento. Esto adquiere especial relevancia ya que la operación de RD Vial se
encuentra comprometida con el cumplimiento de sus responsabilida des financieras, incluyendo un préstamo
actual con el Banco de Reservas y la deuda derivada de la emisión de bonos, manteniendo una relación

equilibrada entre ingresos y obligaciones. Este enfoque estratégico refleja el compromiso de RD Vial con la
gestión financiera responsable y el fortalecimiento de su posición en el mercado.

El objetivo principal del Fideicomiso RD Vial es garantizar que los ingresos generados por las tarifas de
peaje, la explotación comercial de los derechos de vía y otros recursos específicos se utilicen de manera
eficiente y transparente. Esto asegurará la operación constante y el mantenimiento regular de las carreteras
que componen la principal red vial del país.
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Desembolsos del segundo programa de emisión pública Fideicomiso RD Vial emisión

del programa

Las principales características de estos nuevos desembolsos son las siguientes;

Tipo de Valores a Emitir: Valores de Fideicomiso de Renta Fija con cargo al Patrimonio Fideicomitido.

Plazo; 15 años

Tasa de Interés Fija Anual Propuesta; 10.00% -12.00%.

Periodicidad del Pago de Intereses: Semestral.

Periodicidad del Pago de Capital: 30% de capital en pagos iguales a partir del sexto año de la fecha de
emisión hasta el período de pago previo a la fecha de vencimiento y un pago del 70% del capital restante en

la fecha de vencimiento.

Monto Mínimo de Inversión en Primario: Mil Pesos Dominicanos (DOP1,000.00).

Garantía: No posee garantía específica

Condiciones Financieras: Indicador de Cobertura de Servicio de Deuda = EBITDA / Gastos Financieros +

Porción Corriente Deuda a Largo Plazo >= 1.25x, medido en base anual a partir del cierre fiscal 2023.

Mecanismos de Cobertura para el Pago de Capital e Intereses:

• Cuenta de Reserva para Servicio de Deuda, promedio equivalente al pago de un (1) año del capital
(contemplando las amortizaciones parciales) e intereses de cada emisión.

• Cuenta de Pago para Servicio de Deuda (Cuenta Cascada), se acumulará de manera mensual a partir de

la Fecha de Emisión el monto equivalente a una sexta (1/6) parte del siguiente pago de cupón de los
valores en circulación
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Supuestos operativos

Dentro de los ingresos se incluyeron los ingresos obtenidos por el peaje de Navarrete-Santiago, así como los
ingresos procedentes de los peajes de San Francisco de Macorís, Azua, Bani y la Ecológica. Estos ingresos
provenientes de los distintos peajes fueron incorporados al modelo financiero.

De esta manera, la incorporación de los nuevos peajes se ajusta a las condiciones financieras tal como se
muestra:

Los ingresos del peaje de Azua entran a partir del año 2024.

Se contempla el retiro de la Circunvalación de Santiago en el 2024.

Los ingresos del peaje SFM entran a partir del año 2025.

Los ingresos del peaje de Bani entran a partir del año 2025.

Se contempla que la Estación de Peaje de la Autopista Duarte funcione en doble sentido (cobrando ida y
vuelta) a partir del 2025.

Los ingresos del peaje Navarrete entrarían a partir del año 2026.

Para fines de ser conservadores, la proyección de los ingresos del peaje Avenida Ecológica no fueron
considerados ya que esta tiene un impacto en el recaudo del peaje Marbella y se carece de una
evaluación que permita obtener conclusiones confiables sobre la dinámica del flujo entre las mismas.

Consideraciones

De acuerdo a los estados financieros auditados hasta 2023, según se detalla en la nota 11 sobre activos

intangibles, se señala que el fideicomiso RD Vial posee una cesión de derechos recibidos del Estado

Dominicano sobre los ingresos por cobro y recaudación de peajes de la red vial principal de la República
Dominicana.

En lo que respecta a las responsabilidades asumidas por el fideicomiso RD Vial, se desglosan a
continuación:

• Gastos de señalización.

• Gastos de personal (Jornaleros).

• Materiales de pintura.

• Costos asociados con la estructura de paso rápido.

Adicionalmente, es relevante mencionar que el Ministerio de Obras Públicas y Comunicaciones (MOPC) se
encarga de cubrir los costos y gastos relacionados con los mantenimientos mayores, lo que comprende
labores de asfaltado, reconstrucción y otras actividades similares.
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Precios de peajes

El Comité Técnico de RD Vial tiene previsto aumentar las tarifas peajes a partir del 2025. Este ajuste se

considera justificable, dado que las tarifas de peaje no han experimentado cambios desde 2016. Es

importante destacar que, en países como Colombia, Argentina, Chile, Perú y México, se han implementado
incrementos en las tarifas de peaje durante el año 2024. Las proyecciones no contemplan ningún otro
cambio en las tarifas a lo largo de la vigencia de la Segunda Emisión del 2° Programa.

Estación de peaje Cat. 2024 2025 2026Estación de peaje Cat. 2024 2025 2026

I 0 100 100I 60 100 100

0 120 120120 200 200
Cirvunvalación

Baní
Autopista

Las Americas
0 215 215180 300 300

O 290 290240 400 400 IVIV

0 360 360V 300 600 600 V

0 100 10060 100 100 II

0 120 120120 200 200
Cirvunvalación

SFM

Autopista
Duarte

0 215 215180 300 300

290 290240 400 400 IV 0IV

0 360 360V 300 600 600 V

0 10060 100 100 I 0I

120120 200 200 0 0
Cirvunvalación

Navarrete

Carretera

Sánchez
0 0 215180 300 300

0 0 290240 400 400 IVIV

300 600 600 V 0 0 360V

100 100 100I 60 100 100 I

120 120 120120 200 200
Cirvunvalación

Azua

Avenida

6 Noviembre
215 215180 300 300 215

400 400 IV 290 290 290IV 240

360 360 360V 300 600 600 V

100 100 10060 100 100 I

200 200 200120 200 200
Autopista
El Coral I

Autopista
El Coral il

300 300180 300 300 300

240 400 400 IV 400 400 400IV

600 600 600300 600 600 VV

10060 100 100 I 100 100I

200 200 200 200 200120
Circunvalación

Juan Bosch I

Carretera

Samaná Marbella
300 300 300180 300 300

400 400 400IV 240 400 400 IV

0 0 0 V 600 600 600V

200 240 240 100 100 100I I

200 200 200300 360 360
Circunvalación

Juan Bosch 11

Carretera

Samaná Naranajal
400 480 480 300 300 300

600 400 400 400IV 500 600 IV

600 600 6000 0 0 VV

200 240 240 I 100 100 100I

Circunvalación

Juan Bosch ll-B

200 200 200300 360 360
Carretera

Samaná Guaraguao
300 300 300400 480 480

500 600 600 IV 400 400 400IV

600 600 600V 0 0 0 V

100 100 100400 480 480 II

1000 1200 1200 II 200 200 200
Carretera

Samaná Catey

Autopista del Este

(La Romana)
1300 1560 1560 300 300 300

400 400 400IV 1600 1900 1900 IV

600 600 600V 0 0 0 V
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Parámetro Descripción

Las proyecciones tienen conno base el escenario de proyección de flujo estimado por el
Ministerio de Hacienda y el Fideicomiso RD Vial inspirados en las Estimaciones de Flujo
Vehiculas realizadas por Epsa Labco en su escenario optimista.

Tasas de crecimiento ingresos (2024-2043)

Años continuos 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Tasa de crecimiento

Ingresos
17.61% 42.62% 9.29% 5.64% 5.00% 4.70%

Años continuos 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Tasa de crecimiento

Ingresos
4.09% 3.56% 3.22% 3.69% 3.73% 3.36%

Ingresos por
recaudaciones

Años continuos 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Tasa de crecimiento

Ingresos
2.84% 2.77% 3.05% 3.04% 2.85% 2.86%

Años continuos 2042 2043

Tasa de crecimiento Ingresos 2.73% 2.44%

Los ingresos por recaudaciones reflejaron un aumento promedio de 6.45% durante el horizonte
de proyección. Con fines de mantener proyecciones conservadoras, a partir del año 2024, no
se estimaron otros ingresos relacionados con los alquileres de espacios de publicidad que
conforman el patrimonio.
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DescripciónParámetro

Efectivo en caja y
banco

Equivale al efectivo disponible al final de cada período.

La cuenta de inversión consiste en inversiones estimadas de las reservas establecidas para
el pago de la deuda.

Cuenta de

inversiones

Representa los montos pendientes por recibir por concepto de servicios prestados. El saldo

de esta cuenta se estimó el pago del restante, y luego se mantuvo constante.
Cuentas por cobrar

Los gastos pagados por anticipado realizados se refieren principalmente a la póliza de
seguro. Estos gastos por anticipado se mantuvieron constantes.

Gastos pagados por
anticipado

Porción corriente de

avances a

proveedores

Estos representan los pagos anticipados a proveedores de bienes servicios; la porción

corriente refleja las obligaciones a corto plazo con los proveedores. Esta cuenta se proyectó

en base a la cuenta de CapEx.

Estos representan los pagos anticipados a proveedores de bienes servicios. Esta cuenta se

proyectó en base a la cuenta de CapEx.

Se estimó que se realizarán inversiones por un monto de RD$54,765,997,908 en concepto de
activos intangibles, específicamente destinadas a nuevas vías, mantenimientos y proyectos
de construcción.

Avance a

proveedores

CapEx

Relacionados con el valor de los activos fijos, como edificios, equipos de transporte y
mobiliario y equipos de oficina.

Activos no

corrientes

Activos por derecho
a uso

Consisten en espacios arrendados por conceptos de parquees y usos generales. Estos son

calculados según la NIIF 16

Representa los depósitos otorgados como parte de los contratos de alquiler. El saldo de esta
cuenta permaneció constante.

Otros activos

Equivalente a un préstamo a largo plazo con el Banco de Reservas por un valor actual de
RD$23,315 Millones con vencimiento el 30 de junio del 2037. Las condiciones de este siguen
lo establecido en los Estados Auditados del 2023 en relación con su reestructuración: (a)
Intereses mensuales durante todo el periodo de vigencia; (b) Gracia en el pago de capital
hasta junio del 2027. (c) 10% del capital adeudado a la fecha de la aprobación de la
reestructuración, amortizable mensualmente entre el sexto año y décimo quinto y un balloon
payment del 90% en el año décimo quinto.

Préstamo a largo

plazo

Equivalente a la obligación originada por la emisión de bonos 2016-2019 por un valor total de
RD$5,004 Millones.Bonos por pagar

Emisión

2016-2019 El vencimiento de esta emisión es de diez (10) años. Se considera un pago del capital
restante al 2028.
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Parámetro Descripción

Equivalente a la obligación originada por la emisión de bonos 2021 por un valor total de RD$22,178.20
Millones.

Bonos por pagar
Emisión 2021

El vencimiento de esta emisión es de quince (15) años. La amortización de capital es a partir del año
2027, y un pago del capital restante a la fecha de vencimiento.

Equivalente a la obligación originada por la emisión de bonos 2021 por un valor total de RD$6,000.00
Millones.

Bonos por pagar
Emisión 2023 El plazo de vencimiento de esta emisión abarca un período de quince (15) años. El reembolso del capital

se inicia a partir del año 2029, que corresponde al 30% del monto emitido con cuotas consecutivas de

capital y un pago ("balloon payment”) que representa el 70% de su valor en el año 2038.

Equivalente a la obligación originada por la emisión de bonos 2021 en tres tramos adicionales;

Tercera emisión (Mayo 2024) por un valor total de RD$3,000.00 Millones

Cuarta emisión (Agosto 2024) por un valor total de RD$6,000.00 Millones

Quinta emisión (Noviembre 2024) por un valor total de RD$8,000.00 Millones
Bonos por pagar
Emisión 2024

El plazo de vencimiento de estas emisiones abarca un período de quince (15) años. El reembolso del
capital se inicia a partir del año 2030, que corresponde al 30% del monto emitido con cuotas

consecutivas de capital y un pago ("balloon payment") que representa el 70% de su valor en el año 2039.

Equivalente a la obligación originada por la emisión de bonos 2025 en dos tramos:

Primera emisión (Marzo 2025) por un valor total de RD$4,000.00 Millones

Segunda emisión (Mayo 2025) por un valor total de RD$4,821.80 MillonesBonos por pagar
Emisión 2025

El plazo de vencimiento de estas emisiones abarca un período de quince (15) años. El reembolso del
capital se inicia a partir del año 2030, que corresponde al 30% del monto emitido con cuotas

consecutivas de capital y un pago ("balloon payment") que representa el 70% de su valor en el año 2040.

Se proyectaron en función del CapEx anual (Inversión para construcción de vías y mantenimiento
mayor).

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar
entes relacionados Se mantuvieron constante durante el horizonte de planeación.

Pasivos de contratos Se mantuvieron constante durante el horizonte de planeación

Acumulaciones por
pagar y otros pasivos

Se mantuvieron constante durante el horizonte de planeación.

Pasivo por
arrendamiento

Se proyectaron en función de los términos establecidos dentro de los estados financieros auditados del

año 2023.

Se mantuvieron constante durante el horizonte de planeación.
Documentos por Pagar
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DescripciónParámetro

Tarifa Fiduciaria: Se aplica un 1.0% sobre las recaudaciones
anuales de hasta RD$2,000 Millones y un 0.7% sobre las

recaudaciones que superen los RD$2,000 Millones al año.

Honorarios

Fiduciarios
Manejo de valores anual: Se evaluó inicialmente una suma de

RD$737,163 al mes para menos de seis peajes, mientras que

para más de seis peajes se tomó en cuenta una cantidad de

RD$663,447, considerando que estos gastos son anuales.
Estas cifras fueron ajustadas conforme a la tasa de inflación.

Es una tarifa cobrada sobre los ingresos por recaudación
cobrados por pagos electrónicos. Se parte de que un 42.5% de

los ingresos totales provienen de ios pagos electrónicos y se

mantendría estable en 80% a partir del 2029. Se estimó que la

comisión asociada a estos pagos sería del 3.7% de los pagos

electrónicos.

Comisiones Cardnet

Mantenimiento SIMV: Se calculó considerando tanto las

emisiones anteriores como las nuevas, para determinar el

monto de pago por comisiones, el cual equivale al 0.03% del

total de la emisión.

Mantenimiento BVRD: RD$30 por cada millón en circulación
Tarifa por pago de derechos CEVALDOM: 0.05% de los pagos

de intereses.

Calificadores de Riesgo: RD$1,759,973, primer año
incrementado anualmente por la tasa de inflación
Tarifa representante de tenedores: RD$475,193 primer año,

incrementado por la tasa de inflación.

Se utilizó como marco de referencia el gasto por kilómetro
RD$1,232,168 [calculado en base a los kilómetros a cargo de

mantenimiento menor durante el 2023 (592) y el gasto en

mantenimiento menor de las vías durante el 2023

(RD$693,155,928)]. Este ratio es ajustado conforme la tasa de

inflación.

Considera una comisión a pagar a Fiduciaria Reservas por los

ingresos generados por intereses. Para el año 2024 contempla

la comisión correspondiente para los ingresos obtenidos entre

2022 y 2024. A partir del 2025 en adelante, contempla un 10%

de los ingresos generados por intereses.

Costos y gastos

operativos (cont.)

Cuotas y

suscripciones

Mantenimiento menor

de las vías

Comisión fiduciaria

sobre tesorería
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Parámetro Descripción

■ Se estimó como un 0.23% del valor de los activos

intangibles
Póliza de seguros

■ Se calculó un gasto de transporte de RD$3,001,559, por

peaje administrado. Este monto se incrementa en función

de la tasa de inflación esperada.

Servicio de

transporte

■ Se estima un gasto para el año 2024 de RD$152,071,737 e

incrementa en función de la tasa de inflación esperada.

Promoción y
publicidad

Costos y gastos

operativos (cont.)
Servicios de

electricidad y agua
• Se estima un gasto de RD$46,488,262 para el año 2024 e

incrementa en función de la tasa de inflación esperada.

■ Se estimó un monto de RD$17,130,262 para el año 2024.
Este valor incrementa en función de la tasa de inflación

esperada.

Otras reparaciones

■ Se estima un monto de RD$292,078,439 para el año 2024.

Este valor incrementa en función de la tasa de inflación

esperada.

Otros gastos

» Se estima un costo de RD$137,305,800 solo para el 2024,

que contempla los costos de estructuración, colocación,
mercadeo y auditorías correspondientes a las emisiones de

este año.

Gastos no

recurrentes
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DescripciónParámetro

El gasto de depreciación se estinnó bajo el método de línea recta considerando una tasa de

depreciación de 20% para los activos fijos tales como equipos de transporte y mobiliarios y

equipos de oficina.

Por otro lado, se proyectó el gasto de amortización del activo intangible en función del
método de unidades producidas durante el período de vigencia del fideicomiso. Se
consideró como unidad de producción el tráfico vehicular estimado durante el horizonte de

proyección.

Depreciación y
amortización

Como parte de los ingresos financieros, se consideró un retorno de un 5% sobre fondos

invertidos para la cuenta de inversiones. Los gastos financieros representan los intereses a

ser pagados por concepto de préstamos a largo plazo y emisiones de bonos. Los intereses
para la emisión de bonos se calcularon con unas tasas de 10.50% y, 9.25% 12.00% y

11.75%, mientras que el préstamo a largo plazo con una tasa de interés del 9.0%.

Ingresos y gastos
financieros

Costos de emisión

de deuda

amortizables

Los costos de estructuración, colocación, inscripción y mercadeo de las nuevas emisiones

y programas de emisión son capitalizadles durante la vigencia de cada tramo.
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Fuentes y usos

Como parte de la estrategia de RD Vial, los fondos obtenidos en el presente Programa de Emisión podrán ser

utilizados para:

• Financiamiento de expansión

• Financiamiento del programa de mantenimiento mayor

Tomando en cuenta el plan de expansión y mantenimientos programados, entre el 2024 y 2026 la inversión

necesaria para RD Vial equivale a RD$33.4 millones de los cuales el 95% corresponde al plan inicialmente
mencionado. La fuente principal de estas inversiones son los fondos propios del fideicomiso con un 37% del
total, seguido de la emisión de Noviembre 2024 con un 23%.

[Fuentes y usos

Valores en RD$

Años continuos 20252024 2026 ACUMULADO

Jsos en RD$

Plan de expansión
Mantenimientos

22,948,273,823

428,256,134

7,284,129,439

565,547,782

1,578,209,362

628,427,030

31,810,612,624

1,622,230,947
Total usos 23,376,529,957 7,849,677,221 2,206,636,393 33,432,843,571

Fuentes en RD$

Tercera emisión - Mayo 2024

Cuarta emisión - Agosto 2024

Quinta emisión - Noviembre 2024

Primera emisión - Marzo 2025

Segunda emisión - Mayo 2025
Fondos RD Vial

3,000,000,000

2,000,000,000

8,000,000,000

3,000,000,000

2,000,000,000

8,000,000,000

4,000,000,000

4,821,800,000

4,000,000,000

4,821,800,000

12,583,166,35010,376,529,957 2,206,636,393

2,206,636,393Total fuentes 23,376,529,957 8,821,800,000 34,404,966,350

Jsos en %

Plan de expansión
Mantenimientos

98% 93% 72% 95%

2% 7% 28% 5%

Total usos 100% 100% 100% 100%

Fuentes en %

Tercera emisión - Mayo 2024

Cuarta emisión - Agosto 2024
Quinta emisión - Noviembre 2024

Primera emisión - Marzo 2025

Segunda emisión - Mayo 2025
Fondos RD Vial

13% 0% 0% 9%

9% 0% 0% 6%

34% 0% 0% 23%

45% 0% 12%

55% 0% 14%

44% 0% 100% 37%

Total fuentes 100% 100% 100% 100%
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Estado de resultados proyectado - en RD$ (1/3)

20272024 2025 2026Estado de Resultados - RD Vial

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

13,187,010,027 14,411,507,189 15,225,002,7719,246,405,261

15,225,002,7719,246,405,261 13,187,010,027 14,411,507,189

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreciación

Total costos y gastos operativos

(2,171,175,110)

(2,516,967,607)

(4,688,142,717)

(2,383,056,059)

(2,943,516,027)

(5,326,572,086)

(2,557,199,309)

(3,229,091,880)

(5,786,291,188)

(1,855,920,541)

(1,370,944,225)

(3,226,864,766)

9,084,935,103 9,438,711,583Utilidad Operativa 6,019,540,495 8,498,867,311

389,831,293

(38,983,129)

(7,467,078,637)

(25,392,759)

2,297,088,351

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

348,120,951

(213,642,900)

(5,537,161,821)

(52,649,390)
564,207,335

347,760,844

(34,776,084)

(7,192,655,577)

(21,864,039)

1,597,332,454

352,802,229

(35,280,223)

(7,488,295,291)

(25,392,759)
1,888,769,059

Impuesto sobre la Renta
Utilidad Neta

% Margen neto

1,888,769,059

13.1%

2,297,088,351

15.1%

564,207,335

6.1%

1,597,332,454

12.1%

2029 2030 20312028Estado de Resultados - RD Vial

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

16,737,492,786 17,421,564,318 18,042,247,56615,986,123,377

17,421,564,318 18,042,247,56615,986,123,377 16,737,492,786

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreciación

Total costos y gastos operativos

(3,140,872,898)

(3,961,764,777)

(7,102,637,675)

(2,740,834,509)

(3,327,263,029)

(6,068,097,538)

(2,933,688,533)

(3,621,337,222)

(6,555,025,756)

(3,036,237,056)

(3,620,443,468)

(6,656,680,524)

10,939,609,890Utilidad Operativa 9,918,025,840 10,182,467,031 10,764,883,794

327,475,463

(32,747,546)

(6,907,202,394)

(25,392,759)

4,301,742,655

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

335,465,885

(33,546,588)

(7,424,712,625)

(25,392,759)

2,769,839,752

352,845,865

(35,284,586)

(6,819,114,241)

(25,392,759)

3,655,521,309

342,941,585

(34,294,159)

(7,065,777,838)

(25,392,759)

3,982,360,624

Impuesto sobre la Renta
Utilidad Neta

% Margen neto

3,655,521,309

21.8%

3,982,360,624

22.9%

4,301,742,655

23.8%

2,769,839,752

17.3%
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Estado de resultados proyectado - en RD$ (2/3)

2032 2033 2034 2035[Estado de Resultados - RD Vial
Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

18,623,924,165 19,311,096,029 20,031,280,800 20,705,164,295

18,623,924,165 19,311,096,029 20,031,280,800 20,705,164,295

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreciación

Total costos y gastos operativos

(3,241,259,417)

(3,956,275,444)

(7,197,534,861)

(3,351,741,519)
(3,791,410,012)

(7,143,151,532)

(3,467,932,756)

(3,544,597,247)

(7,012,530,002)

(3,584,304,811)

(3,536,924,563)

(7,121,229,374)

Utilidad Operativa 11,426,389,304 12,167,944,498 13,018,750,798 13,583,934,922

Ingresos financieros

Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

310,235,992

(31,023,599)

(6,727,045,455)

(25,392,759)

4,953,163,483

291,588,019

(29,158,802)

(6,530,525,307)

(25,392,759)

5,874,455,649

270,924,907

(27,092,491)

(6,342,186,764)

(19,782,702)

6,900,613,748

626,580,937

(62,658,094)

(6,153,848,221)

(19,782,702)

7,974,226,843

Impuesto sobre la Renta
Utilidad Neta

% Margen neto

4,953,163,483

26.6%

5,874,455,649

30.4%

6,900,613,748

34.4%

7,974,226,843

38.5%

2036 2037 2038 2039Estado de Resultados - RD Vial

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

21,292,578,066 21,883,099,906 22,550,054,173 23,235,733,631

21,292,578,066 21,883,099,906 22,550,054,173 23,235,733,631

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreciación

Total costos y gastos operativos

(3,702,296,129)

(3,482,272,628)

(7,184,568,757)

(3,813,254,342)

(3,799,537,800)

(7,612,792,142)

(3,943,212,669)

(4,287,037,874)

(8,230,250,543)

(4,070,440,583)

(4,264,042,626)

(8,334,483,210)

Utilidad Operativa 14,108,009,310 14,270,307,765 14,319,803,629 14,901,250,422

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

166,422,921

(16,642,292)

(5,972,464,256)

(19,782,702)

8,265,542,981

30,703,713

(3,070,371)

(3,419,252,106)

(11,147,133)

10,867,541,867

463,531,099

(46,353,110)

(2,370,765,114)

(11,147,133)

12,355,069,372

16,709,137

(1,670,914)

(1,160,715,028)

(8,704,276)

13,746,869,341

Impuesto sobre la Renta
Utilidad Neta

% Margen neto

8,265,542,981

38.8%

10,867,541,867

49.7%

12,355,069,372

54.8%

13,746,869,341

59.2%

© Baker Tllly 21



É

bakercilly
Proyecciones financieras

Estado de resultados proyectado - en RD$ (3/3)

20432040 2041 2042Estado de Resultados - RD Vial

Ingresos

Recaudaciones peajes

Otros Ingresos

Total ingresos

23,897,232,087 24,580,366,449 25,252,384,096 25,869,071,013

23,897,232,087 24,580,366,449 25,252,384,096 25,869,071,013

Costos y Gastos Operativos

Gastos Operativos

Gastos de amortización y depreciación

Total costos y gastos operativos

(4,192,184,103)

(4,234,458,855)

(8,426,642,958)

(4,326,632,745)

(3,866,208,848)

(8,192,841,594)

(4,469,684,539)

(3,488,253,212)

(7,957,937,751)

(4,614,855,086)

(2,939,332,969)

(7,554,188,055)

Utilidad Operativa 15,470,589,129 16,387,524,855 17,294,446,344 18,314,882,958

Ingresos financieros
Comisión fiduciaria sobre tesorería

Gastos financieros

Costos de emisión de deuda amortizables

Utilidad antes de impuestos

(676,190,970)

(3,528,720)
14,790,869,439 16,387,524,855 17,294,446,344 18,314,882,958

Impuesto sobre la Renta
Utilidad Neta

% Margen neto

14,790,869,439

61.9%

16,387,524,855

66.7%

17,294,446,344

68.5%

18,314,882,958

70.8%
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Proyecciones financieras

Balance general proyectado - en RD$ (1/4)

[Balance Generai-RD Vial 2024 2025 2026 2027 2028

Efectivo

Inversiones

CxC - Otras

Inventario

Gastos Pagados por Anticipado

PC - Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

2,985,280,981

6,962,419,013

20,390,373

10,575,287

29,511,262

517,214,724

10.525,391,640

2,979,199,359

6,955,216,881

20,390,373

10,575,287

29,511,262

145,395,129

10,140,288,291

3,510,743,864

7,056,044,577

20,390,373

10,575,287

29,511,262

31,741,152

10,659,006,515

6,441,366,075

7,796,625,861

20,390,373

10,575,287

29,511,262

89,491,837

14,387,960,695

10.104,573,757

6,709,317,692

20,390,373

10,575,287

29,511,262

117,521,412

16,991,889,784

Activos no Circulantes

Avances a Proveedores

Activos intangibles
Activos no Corrientes

Activos por Derecho a Uso
Otros activos

Total Activos no Circulantes

Total Activos

462,148,590

72,372,959,721

465,236,907

8,363,981

7,683,334

73,316,392,531

83,841,784,172

129,915,392

77,940,542,138

234,546,093

4,181,990

7,683,334

78,316,868,948

88,457,157,240

28,361,777

77,217,904,096

224,486,491

79,963,938

74,480,601,727

214,426,889

105,009,298

72,521,600,230

204,367,287

7,683,334

77,478,435,699

88.137,442,214

7,683,334

74,782,675,889

89,170,636,583

7,683,334

72,838,660,149

89,830,549,933

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo por Arrendamiento

Documentos por Pagar CP
CxP - Proveedores

CxP - Entes Relacionados

Pasivos del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos
Total pasivos corrientes

116,576,426

519,636,667

233,152,852

2,195,715,326

233,152,852

839,273,333150,000,000 150,000,000

3,778,390 3,778,390 3,778,390 3,778,390 3,778,390

8,506,548,755

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

9,266,447,023

2,856,440,289

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

3,616,338,557

802,978,889

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,049,090,250

175,298,000

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

3.214,064,446

494,239.776

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,176,564,230

Pasivo no corriente

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

8,673,605

23,315,285,188

42,934,641,993

66,258,600,786

5,022,685

23,315,285,188

51,606,441,993

74,926,749,866

23,198,708,762

51,086,805,326

74,285,514,088

22,965,555,910

48,891,090,000

71,856,645,910

22,732,403,058

48,051,816,667

70,784,219,725

Total pasivos 75,525,047,809 78,543,088,423 76,334,604,338 75,070,710,357 72,960,783,955

Aporte Fideicomitente
Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

2,561,620,165

5,755,116,198

8,316,736,363

2,561,620,165

7,352,448,652

9,914,068,817

2,561,620,165

9,241,217.711

11,802,837,876

2,561,620,165

11,538,306,062

14,099,926,227

2,561,620,165

14,308,145,814

16,869,765,979

Total pasivo + Patrimonio 83,841,784,172 88,457,157,240 88,137,442,214 89,170,636,583 89,830,549,934
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Proyecciones financieras

Balance general proyectado - en RD$ (2/4)

2032 20332030 20372029Balance General-RD Via)

24,745,433,945

6,549,509,269

20,390,373

10,575,287

29,511,262

38,617,965

31,394.038,101

30.904,989.099

6,204,719,843

20,390,373

10,575,287

29,511,262

40,162,684

37,210,348.547

38,496,014,458

5,831,760,375

20,390,373

10,575,287

29,511,262

41,769,191

44,430,020,947

14,487,527,644

7,056,917,298

20,390,373

10,575,287

29,511,262

35,704,480

21,640,626,344

19,516,465,963

6,858,831,702

20,390,373

10,575,287

29,511,262

158,468,579

26.594,243,166

Efectivo

Inversiones

CxC - Otras

Inventario

Gastos Pagados por Anticipado
PC - Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

Activos no Circulantes

Avances a Proveedores

Activos intangibles

Activos no Corrientes

Activos por Derecho a Uso
Otros activos

Total Activos no Circulantes

Total Activos

37,322,164

59,546,839,788

154,069,277

34,506,439

66,078,765,935

174,188,481

35,886,696

62,718,648,183

164,128,879

31,903,142

70,693,924,491

194,307,685

141,596,956

67,625,421,256

184,248,083

7,683,334

62,926,347,093

100,136,695,641

7,683,334

59,745,914,564

104,175,935,510

7,683,334

66,295,144,189

97,689,182,290

7,683,334

70,927,818,653

92,568,444,997

7,683,334

67,958,949,629

94,553,192,796

233,152,852

1,610,594,000

233,152,852

1,610,594,000

233,152,852

1,610,594,000

233,152,852

1,610,594,000

233,152,852

1,312,606,667

PC de Deuda a Largo Plazo

PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo por Arrendamiento

Documentos por Pagar CP
CxP - Proveedores

CxP - Entes Relacionados

Pasivos del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos

Total pasivos corrientes

3,778,3903,778,390 3,778,3903,778,390 3,778,390

221,807,893

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,675,453,013

875,180,100

243.125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

3,328,825,220

213,276,821

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,666,921,941

649,039,716

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,804,697,502

197,186,410

243,125.383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,650,831,530

Pasivo no corriente

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

21.566,638,799

40,296,834,000

61,863.472,799

22,266.097,355

45,128,616,000

67,394,713,355

22,032,944,503

43,518,022,000

65,550,966,503

21.799,791,651

41,907,428,000

63,707,219,651

22,499,250.206

46,739,210,000

69,238,460,206

64.538.925.81270,045,544,884 68.879.791,723 66.374,141,59172,043,157,709Total pasivos

2,561,620,165

31,200,933,884

33,762,554,049

2,561,620,165

37,075,389,533

39,637,009,698

2,561,620,165

17,963,667,123

20,525,287,288

2,561,620.165

21,946,027,747

24,507,647,912

2,561.620,165

26,247,770,402

28,809,390,567

Aporte Fideicomitente
Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

100,136,695,641 104,175,935,51094,553,192,796 97.689.182,290Total pasivo Patrimonio 92,568,444,997
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Proyecciones financieras

Balance general proyectado - en RD$ (3/4)

iBalance General-RD Vial 2034 2035 2036 2037 2038

Efectivo

Inversiones

CxC - Otras

Inventario

Gastos Pagados por Anticipado
PC ■ Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

46,882,525,810

5,418,498,132

20,390,373

10,575,287

29,511,262

43.439,959

52,404.940,823

48.572,436,636

12,531,618,744

20,390,373

10,575,287

29,511,262

156,625,018

61,321,157,320

50.765,210,887

3,328,458,429

20,390,373

10,575,287

29,511,262

160,518,385

54,314,664,623

43,654,683,354

614,074,257

20,390,373

10,575,287

29,511,262

216,329,523

44,545,564,056

44,007,357,558

9,270,621,979

20,390,373

10,575,287

29,511,262

50,818,608

53,389,275,067

Activos no Circulantes

Avances a Proveedores

Activos intangibles
Activos no Corrientes

Activos por Derecho a Uso

Otros activos

Total Activos no Circulantes

Total Activos

38,815,051

56,646,225,839

144,009,675

139,949,672

53,778,641,521

133,950,073

143,428,525

52,683,498,945

123,890,471

193,297,637

51,330,180,145

113,830,869

45,408,119

50,336,397,131

103,771.267

7,683,334

56,836,733,899

109,241,674,722

7,683,334

54,060,224,601

115,381,381,921

7,683,334

52,958,501,276

107,273,165,898

7,683,334

51,644,991,985

96,190,556,041

7,683,334

50,493,259,852

103,882,534,918

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo por Arrendamiento

Documentos por Pagar CP

CxP-Proveedores

CxP - Entes Relacionados

Pasivos del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos
Total pasivos corrientes

233,152,852

1,610,594,000

233,152,852

16,765,697,333

21,100,333,095

871,320,667 4,971,320,667 9,637,987,333

3,778,390 3,778,390 3,778,390 3,778,390 3,778,390

230,680,209

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

2,684,325,329

239,907,418

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

17,848,655,871

864,998,599

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

23,446,550,629

886,500,637

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

6,467,719,571

1,194,730,808

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

11,442,616,410

Pasivo no corriente

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

21,333,485,947

38,686,240,000

60,019,725,947

21,100,333,095

21,920,542,667

43,020,875,762

21,049,222.000

21,049,222,000

16,077,901,333

16,077.901,333

6,439.914,000

6,439,914,000

Total pasivos 62,704,051,276 60,869,531.633 44,495,772,629 22,545,620,905 17,882,530,410

Aporte Fideicomitente

Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

2,561,620,165

43,976,003,281

46,537.623,446

2,561,620,165

51,950,230,123

54,511,850,288

2,561,620.165

60,215,773,104

62,777,393,269

2,561,620,165

71,083,314,972

73,644,935,137

2.561,620.165

83,438,384,344

86,000,004,509

Total pasivo * Patrimonio 109.241,674.722 115,381,381,921 107,273,165,899 96,190,556,041 103,882,534,919
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Proyecciones financieras

Balance general proyectado - en RD$ (4/4)

2042 20432039 2040 2041[Balance General-RD Vial

71,752,238,799 91,179,284,375 111,102,228,279 131,579,372,85559,627,534,197

334,182,738

20,390,373

10,575,287

29,511,262

52,851,352

60,075,045,210

Efectivo

Inversiones

CxC - Otras

Inventario

Gastos Pagados por Anticipado
PC - Avances a Proveedores

Total Activos Corrientes

20,390,373

10,575,287

29,511,262

57,164,022

91,296,925,320

20,390,373

10,575,287

29,511,262

59,450,583

111,222,155,785

20,390,373

10,575,287

29,511,262

20,390,373

10,575,287

29,511,262

54,965,406

71,867,681,127 131,639,849,777

Activos no Circulantes

Avances a Proveedores

Activos intangibles

Activos no Corrientes

Activos por Derecho a Uso

Otros activos

Total Activos no Circulantes

Total Activos

53,121,077

37,798,821,496

63,532,859

47,224,444

46,853,679,211

93,711,665

49,113,422

43,431,395,666

83,652,063

51,077,959

40,409,446,756

73,592,461

35,771,819,212

53,473,257

7,683,334

40,541,800,510

131,838,725,830

7,683,334

37,923,158,766

149,145,314,551

7,683,334

35,832,975,804

167,472,825,581

7,683,334

47,002,298,654

107,077,343,864

7,683,334

43,571,844,485

115,439,525,612

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Intereses por pagar

PC - Pasivo por Arrendamiento

Documentos por Pagar CP

CxP - Proveedores

CxP - Entes Relacionados

Pasivos del Contrato

Otras cuentas por pagar

Acum. por pagar y otros pasivos

Total pasivos corrientes

6,439,914.000

3,778,3903,778,390 3,778,390 3,778,390 3,778,390

291,884,056

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

901,782,324

303,559,418

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

913,457,686

315,701,795

243,125,383

318,727,129

11,444.210

32,823,156

925,600,063

328,329,867

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

938,228,135

280,657,746

243,125,383

318,727,129

11,444,210

32,823,156

7,330,470,014

Pasivo no corriente

Pasivo por arrendamiento

Deuda a largo plazo

Bonos por pagar

Total pasivos no corrientes

938,228,135Total pasivos 7,330,470,014 901,782,324 913,457,686 925,600,063

2,561,620,165

128,363,647,979

130,925,268,144

2,561,620,165

145,658,094,323

148,219,714,488

2,561,620,165

163,972,977,281

166,534,597,446

Aporte Fideicomitente
Beneficios Acumulados

Total Patrimonio

2,561,620,165

97,185,253,685

99,746,873,850

2,561,620,165

111,976,123,124

114,537,743,289

149,145,314,551 167,472,825,581Total pasivo -t- Patrimonio 107,077,343,864 115,439,525,612 131,838,725,830

© Baker Tilly 26



bakertilly
Proyecciones financieras

Flujo de efectivo proyectado - en RD$ (1/4)

[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2024 2025 2026 2027 2028

Utilidad Neta

Dep & Amort

Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores

564,207,335

1,370,944,225

914,141,166

684,487,986

6,110,584,095 (5,650,108,465) (2,053,461,400)
(307,840,449)
9,336,524,358

1,597,332,454

2,516,967,607

332,233,197

371,819,595

1,888,769,059

2,943,516,027

101,553,615

113,653,977

2,297,088,351

3,229,091,880

(51,602,161)
(57,750,685)

(627,680,889)

2,769,839,752

3,327,263,029

(25,045,359)
(28,029,575)
318,941,776CxP

Intereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación

0 0 0 o

(831,755,612) 2,994,031,278 4,789,146,496 6,362,969,623

Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

(4,811,151,202) 7,202,132

(23,376,529,957) (7,849,677,221) (2,206,636,393)
(28,187,681,159) (7,842,475,089) (2,307,464,088) (1,222,311,192)

(100,827,695) (740,581,284)
(481,729,908) (1,358,201,930)

(270,893,762)

1,087,308,168

Pago de pasivos por arrendamientos

PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

(1,187,396) (3,650,921) (5,022,685)
116,576,426

369,636,667

(116,576,426)

0 0

0 116,576,426

1,676,078,660 (1,356,441,993)
(233,152,852) (233,152,852)

0

(309,563,088) (150,000,000)
0 0

13,000,000,000 8,821,800,000 0 0 0

(519,636,667) (2,195,715,326) (839,273,333)

12,689,249,516 8,668,149,079 (155,022,685) (636,213,093) (2,428,868,178)

Aumento (disminución) de efectivo (6,161,907,285) (6,081,622) 531,544,505 2,930,622,211 3,663,207,683

Efectivo al inicio del año 9,147,188,266 2,985,280,981 2,979,199,359 3,510,743,864 6,441,366,075

Efectivo al final del año 2,985,280,981 2,979,199,359 3,510,743,864 6,441,366,075 10,104,573,757
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Flujo de efectivo proyectado - en RD$ (2/4)

20332031 2032[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2029 2030

5,874,455,649

3,791,410,012

(1,435,468)
(1,606,507)
8,531,073

4,301,742,655

3,961,764,777

107,090,517

119,850,614

677,993,691

4,953,163,483

3,956,275,444

(1,380,258)
(1,544,719)

(661,903,280)

3,655,521,309

3,621,337,222

73,106,156

81,816,933

154,799,940

3,982,360,624

3,620,443,468

(109,693,813)
(122,764,099)
(451,853,306)

Utilidad Neta

Dep & Amort

Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores
CxP

00 00 0Intereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación 9,671,354,7599,168,442,254 8,244,610,6717,586,581,559 6,918,492,873

372,959,467

(609,542,015)
(236,582,547)

(347,599,606)
(1,783,601,881)
(2,131,201,487)

309,322,433

(541,880,632) (2,405,049,853)
(343,795,036) (2,095,727,420)

344,789,426

(586,098,091)
(241,308,665)

198,085,596Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

00 0 oPago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

0

0 0 oo o

o o473,333,333

(233,152,852)

297,987,333

(233,152,852) (233,152,852)

0

(233,152,852) (233,152,852)
00 0 00

(1,610,594,000)(1,312,606,667) (1,610,594,000) (1,610,594,000) (1,610,594,000)

(1,072,426,185) (1,545,759,519) (1,843,746,852) (1,843,746,852) (1,843,746,852)

7,591,025,3595,228,967,981 6,159,555,154Aumento (disminución) de efectivo 4,382,953,887 5,028,938,319

10,104,573,757 14,487,527,644 19,516,465,963 24,745,433,945 30,904,989,099Efectivo al inicio del año

14,487,527,644 19,516,465,963 24,745,433,945 30,904,989,099 38,496,014,458Efectivo al final del año
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Flujo de efectivo proyectado - en RD$ (3/4)

[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2034 2035 2036 2037 2038

Utilidad Neta 6,900,613,748

3,544,597,247

(1,492,887)
(1,670,768)
8,872,316

7,974,226,843

3,536,924,563

(101,134,622)
(113,185,059)

9,227,208

8,265,542,981

3,482,272,628

(3,478,853)
(3,893,367)
625,091,182

10,867,541,867 12,355,069,372

3,799,537,800

(49,869,111)
(55,811,138)
21,502,037

Dep & Amort

Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores

4,287,037,874

147,889,518

165,510,915

308,230,172CxP

Intereses pagados
Efectivo de Actividades de Operación

0 0 0 o o

10,450,919,656 11,306,058,933 12,365,534,570 14,582,901,455 17,263,737,851

Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

413,262,243 (7,113,120,612)
(633,923,695) (659,280,643)
(220,661,452) (7,772,401,255)

9,203,160,315

(2,377,070,450)
6,826,089,865

2,714,384,172 (8,656,547,722)
(2,436,159,398) (3,283,195,258)

278,224,774 (11,939,742,980)

Pago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

0 0 0 o o

20,867,180,243 (21,100,333,095)
4,100,000,000

0 0 0

15,155,103,333 (15,894,376,667)
(233,152,852) (21,100,333,095)

0 4,666,666,667

(233,152,852) 0 0

0 0 0 0 0

(1,610,594,000) (16,765,697,333) (871,320,667) (4,971,320,667) (9,637,987,333)

(1,843,746,852) (1,843,746,852) (16,998,850,185) (21,971,653,762) (4,971,320,667)

Aumento (disminución) de efectivo 8,386,511,352 (7,110,527,533)1,689,910,826 2,192,774,251 352,674,204

Efectivo al inicio del año 38,496,014,458 46,882,525,810 48,572,436,636 50,765,210,887 43,654,683,354

Efectivo al final del año 46,882,525,810 48,572,436,636 50,765,210,887 43,654,683,354 44,007,357,558
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Flujo de efectivo proyectado - en RD$ (4/4)

2042 2043[Estado de Flujo de Efectivo-RD Vial 2039 2040 2041

17,294,446,344 18,314,882,958

3,488,253,212

(2,043,118)
(2,286,561)
12,142,377

13,746,869,341

4,264,042,626

(1,816,325)
(2,032,744)

(914,073,062)

14,790,869,439

4,234,458,855

(1,888,978)
(2,114,054)
11,226,310

16,387,524,855

3,866,208,848

(1,964,537)
(2,198,616)
11,675,362

Utilidad Neta

2,939,332,969

53,121,077

59,450,583

12,628,072

Dep & Amort

Avances a proveedores

PC - Avances a proveedores
CxP

0 00 0 0Intereses pagados

Efectivo de Actividades de Operación 17,092,989,836 19,032,551,571 20,261,245,913 20,790,512,254 21,379,415,660

0 08,936,439,241

(771,265,104)
8,165,174,137

334,182,738

(802,115,708)
(467,932,970)

0Productos de inversiones

Adquisición de activo intangible
Efectivo de Actividades de Inversión

(867,568,350)
(867,568,350)

(902,271,084)
(902,271,084)

(834,200,336)
(834,200,336)

0 00 o oPago de pasivos por arrendamientos
PC de Deuda a Largo Plazo
PC de Bonos

Préstamos pagados
Bonos emitidos

Bonos pagados
Efectivo de Actividades de

Financiamiento

00 0 oo

(3,198,073,333) (6,439,914,000) 0 0 0

0 0 00 0

0 00 0 0

(6,439,914,000) 0 00 0

(9,637,987,333) (6,439,914,000) 0 00

15,620,176,640 12,124,704,602 19,427,045,576 19,922,943,904 20,477,144,576Aumento (disminución) de efectivo

44,007,357,558 59,627,534,197 71,752,238,799 91,179,284,375 111,102,228,279Efectivo al inicio del año

59,627,534,197 71,752,238,799 91,179,284,375 111,102,228,279 131,579,372,855Efectivo al final del año
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Las previsiones financieras indican que el fideicomiso RD-Vial tendrá la capacidad financiera suficiente para
cumplir con sus compromisos financieros, a pesar de la inclusión de los nuevos financiamientos para el
diseño y la construcción de carreteras. Se observa un cumplimiento del requerimiento de cobertura de deuda
hasta los años donde se debe hacer frente a los "Balloon Payments" y las amortizaciones correspondientes.

Servicio de la deuda (DSCR con Balloon)

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

— — DSCR Requerido > 1.25 DSCR Proyectado

Servicio de la deuda (DSCR sin Balloon)
13.45

6.40,

4.31

2.02 2.24 2.531.30 1.50 1.48 1.47 1.56 1.65 1.61 1.70 1.79 1.91
r

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

— — DSCR Requerido > 1.25 DSCR Proyectado
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Costo promedio ponderado (WACC)
Para realizar la valoración del Fideicomiso RD Vial, se decidió utilizar el Método de Flujos de Efectivo

Descontados ("DCF" por sus siglas en inglés), por considerarlo el más apropiado en base a sus operaciones.

Contemplamos el Valor Presente Neto (VPN) de los flujos de efectivo que serán generados hasta el cese de
las operaciones del Fideicomiso.

Tasa de descuento - WACC

Parámetros Símbolo Valor Fuente

Deuda

Capital
Razón deuda sobre activos

Razón capital sobre activos

D 75,221,727,181

7,798,116,660

Proyecto

Proyecto
Calculado

Calculado

E

D/(D+E)
E/(D+E)

91%

9%

Costo de capital-expresado en pesos RD$

Costo de capital
Costo de deuda

Tarifa de impuesto
Costo de deuda después de imps.

Costo de capital promedio ponderado

Ke (RD) 8.1% MEPyD - Precios Sociales en República Donninicana 2022

Ke 8.1%

Kd 10.4% Tasa Cupón Bonos Emisión 2016-2025
Proyecto
Calculado

0.0%t

Kd*(1-t) 10.3%

10.2%

Para calcular el VPN, y considerando el esquema operativo de RD Vial, se obtuvo una tasa de descuento de

10.2%, considerando el costo de los recursos financieros obtenidos a través de los fideicomitentes que

conforman el patrimonio y los adquirientes de los bonos que conformarán la deuda. Para el costo de capital
se tomó la tasa de retorno aprobada y mayormente utilizada para la evaluación de proyectos públicos en el

país.

Se consideró como apropiado el costo de capital antes mencionado tomando en cuenta la metodología

empleada para la calificación y evaluación de riesgo asignada al Fideicomiso. Fitch Ratings vincula
directamente el riesgo de RD Vial con el riesgo del Estado Dominicano dado a que consideran retador
desvincular sus perfiles debido a la cercanía en términos legales, operacionales y financieros entre ambas
entidades.
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Flujo de Caja Líbre Proyectado

2024[Flujos de efectivo descontados - RD Vial 2025 2026 2027 2028

6,019,540,495 8,498,867,311 9,084,935,103 9,438,711,583 9,918,025,840

6,019,540,495 8,498,867,311 9,084,935,103 9,438,711,583 9,918,025,840

1,370,944,225 2,516,967,607 2,943,516,027 3,229,091,880 3,327,263,029

7,024,725,261 (5,317,875,268) (1,951,907,785) (679,283,050) 293,896,417

(23,376,529,957) (7,849,677,221) (2,206,636,393) (481,729,908) (1,358,201,930)

(8,961,319,976) (2,151,717,572) 7,869,906,953 11,506,790,504 12,180,983,355

EBIT

NOPAT

(+) Depreciación y amortización

(-) A Capital de trabajo

(-) CapEx
FCFF

Flujos de efectivo descontados - RD Vial 2029 2030 2031 2032 2033

EBIT

NOPAT

(+) Depreciación y amortización

(-) A Capital de trabajo

(-) CapEx
FCFF

10,182,467,031

10,182,467,031

3,621,337,222

227,906,095

(1,783,601,881)
12,248,108,467

10,764,883,794

10,764,883,794

3,620,443,468

(561,547,120)

(541,880,632) (2,405,049,853)
13,281,899,511 13,281,409,022

10,939,609,890

10,939,609,890

3,961,764,777

785,084,208

11,426,389,304

11,426,389,304

3,956,275,444

(663,283,537)

(586,098,091)
14,133,283,120

12,167,944,498

12,167,944,498

3,791,410,012

7,095,605

(609,542,015)

15,356,908,100

2034 2035[Flujos de efectivo descontados - RD Vial 2036 2037 2038

EBIT

NOPAT

(+) Depreciación y amortización

(-) A Capital de trabajo
(-) CapEx

FCFF

13,583,934,922

13,583,934,922

3,536,924,563

(91,907,413)

(659,280,643) (2,377,070,450) (2,436,159,398) (3,283,195,258)
15,936,803,778 16,369,671,428 15,834,823,817 15,605,319,092 15,779,765,935

13,018,750,798

13,018,750,798

3,544,597,247

7,379,429

(633,923,695)

14,108,009,310

14,108,009,310

3,482,272,628

621,612,329

14,270,307,765

14,270,307,765

3,799,537,800

14,319,803,629

14,319,803,629

4,287,037,874

(28,367,074) 456,119,689

2039 2040Flujos de efectivo descontados - RD Vial 2041 2042 2043

EBIT 14,901,250,422

14,901,250,422

4,264,042,626

(915,889,387)

(771,265,104)
17,478,138,557

15,470,589,129

15,470,589,129

4,234,458,855

9,337,332

(802,115,708)
18,912,269,607

16,387,524,855

16,387,524,855

3,866,208,848

9,710,825

(834,200,336)
19,429,244,192

17,294,446,344

17,294,446,344

3,488,253,212

10,099,258

(867,568,350)
19,925,230,465

18,314,882,958

18,314,882,958

2,939,332,969

65,749,149

(902,271,084)
20,417,693,992

NOPAT

(+) Depreciación y amortización

(-) A Capital de trabajo
(-) CapEx

FCFF

Estimación de Valor - RD Vial

WACC

VPN FCFF

10.2%

$82,543,139,463
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Conclusiones sobre aspectos financieros

Basado en los flujos futuros del proyecto, este resultó en un VPN FCFF de RD$82,543,139,463. Además, es

importante destacar que el proyecto mantiene una sólida capacidad de pago de su deuda, con la única

excepción de que se ve afectada por el pago de los montos de vencimiento de deuda.

Considerando el pago de bonos, financiamiento y las significativas inversiones en gastos de capital (CapEx),
el Fideicomiso RD Vial ha obtenido un Valor Presente Neto (VPN) operativo sustancial ya mencionado. Es
crucial subrayar la solidez de su viabilidad financiera en este contexto, evidenciando la capacidad del

fideicomiso para generar retornos positivos a pesar de las inversiones intensivas y las obligaciones
financieras asociadas.

Notas: La metodología de amortización se ajusta conforme a la proporción vehicular, proyectada en base a

la proporcionalidad de flujos de vehículos esperados entre el 2024 y 2043 y considerando los flujos de
vehículos entre el 2016 y el 2023.
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Volumen de tráfico

Suposiciones operativas

DescripciónParámetro

RD-Vial últimas emisiones;

Estas proyecciones tienen como base el escenario de proyección de flujo estimado
por el Ministerio de Hacienda y el Fideicomiso RD Vial inspirados en las

Estimaciones de Flujo Vehiculas realizadas por Epsa Labco en su escenario

optimista. Por lo tanto, los ingresos por recaudaciones representan los cobros de

los peajes en las carreteras que conforman RD Vial, los cuales dependen del tráfico
vehicular y las tarifas estimadas para cada tipo. Se considero este escenario debido

a que cuenta con mayor certeza según la evolución durante el período 2021-2023.

Tasas de crecimiento total 2024-2043 (Todas las estaciones de peaje)

Años continuos 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Tasa de crecimiento

volumen vehicular
5.24% 15.40% 9.90% 5.43% 4.83% 4.62%

Incremento

Tráfico Vehicular

2030 2031 2032 2033 2034 2035Años continuos

Tasa de crecimiento

volumen vehicular
4.04% 3.50% 3.16% 3.73% 3.82% 3.42%

Años continuos 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Tasa de crecimiento

volumen vehicular
2.83% 2.78% 3.11% 3.10% 2.87% 2.90%

2043Años continuos 2042

Tasa de crecimiento volumen

vehicular
2.78% 2.44%
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[Resumen flujo 2024 2025 2026 2027 2028

Autopista Las Americas
Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista El Coral I

Autopista El Coral II

Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Circunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal

Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

Bani

SFM

11,467,894

7,451,208

7,095,890

6,622,182

5,869,535

5,296,252

5,004,759

6,707,845

6,256,228

4,174,504

4,075,661

5,335,895

2,866,759

1,837,901

664,656

11,692,091

15,247,407

7,083,472

6,788,399

6,192,947

5,690,028

5,274,765

7,318,259

6,918,137

4,524,536

11,916,579

15,592,761

7,053,368

7,297,529

6,556,163

6,115,927

5,544,570

7,928,968

7,579,856

4,865,007

12,141,207

15,938,921

7,709,684

7,499,305

6,953,795

6,568,200

5,814,313

8,539,498

8,241,578

5,198,260

12,365,819

16,283,998

8,353,057

7,490,306

7,380,758

7,042,424

6,084,388

9,150,073

8,902,964

5,519,253
0 0 0 0

5,912,872

3,116,785

1,963,705

724,286

6,429,892

3,335,784

2,071,424

776,389

2,874,466

1,757,004

3,542,059

1,586,861

6,883,959

3,524,469

2,162,476

821,156

2,960,700

1,901,957

3,834,278

1,717,777

7,276,081

3,684,888

2,239,182

859,099

3,037,382

2,035,379

4,103,253

1,838,279

0 0

348,297 377,031

3,272,110

1,465,923

0

0

[Resumen flujo 2029 2030 2031 2032 2033

Autopista Las Americas

Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista El Coral I

Autopista El Coral II

Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Circunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

Bani

SFM

12,590,259

16,629,219

8,974,524

7,659,961

7,832,829

7,534,337

6,354,230

9,760,840

9,564,455

5,827,779

12,814,365

16,975,107

8,954,780

8,178,541

8,305,540

8,040,645

6,623,967

10,371,869

10,226,315

6,124,122

13,037,976

17,321,399

8,941,796

8,383,822

8,795,982

8,558,864

6,893,894

10,982,772

10,887,958

6,407,668

13,261,577

17,666,961

8,912,288

8,375,019

9,301,311

9,086,518

7,163,790

11,593,414

11,549,401

6,674,227

13,485,698

18,013,233

9,613,685

8,547,545

9,818,929

9,622,623

7,433,507

12,204,387

12,211,182

6,920,173
0 0 0 0 o

7,609,987

3,820,146

2,303,380

890,912

3,103,445

2,152,922

4,340,216

1,944,440

7,891,396

3,933,505

2,356,990

917,347

3,158,221

2,250,665

4,537,262

2,032,718

8,126,389

4,027,951

2,404,126

939,265

3,200,857

2,324,936

4,686,991

2,099,797

8,322,053

4,113,675

2,452,209

958,653

3,245,189

2,394,917

4,828,070

2,163,001

8,507,136

4,199,476

2,501,257

978,131

3,291,108

2,459,939

4,959,152

2,221,727

© Baker Tilly 37



t
*

bakertilly
Volumen de tráfico

2036 2037 2038[Resumen flujo 2034 2035

Autopista Las Americas

Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista El Coral I
Autopista El Coral II
Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Circunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal
Carretera de Samaná Guaraguao

Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

Bani

SFM

13,709,560

18,359,087

10,301,063

9,074,928

10,347,679

10,165,820

7,703,343

12,815,216

12,872,417

7,142,656

13,933,712

18,705,156

10,964,967

9,284,105

10,885,241

10,714,774

7,973,345

13,425,861

13,534,059

7,338,722

14,157,348

19,052,137

11,188,652

9,275,750

11,430,591

11,268,728

8,242,844

14,036,738

14,195,875

7,505,678

14,381,034

19,398,886

11,305,014

9,451,061

11,982,689

11,827,093

8,512,797

14,648,038

14,857,403

7,640,780

14,604,659

19,746,126

11,672,427

9,986,936

12,540,483

12,388,880

8,782,653

15,258,861

15,519,300

7,778,314
0 00 0 0

8,867,620

4,372,165

2,602,300

1,017,697

3,388,244

2,573,260

5,187,603

2,324,074

9,044,968

4,459,609

2,654,349

1,038,049

3,439,576

2,620,608

5,283,055

2,366,837

9,225,876

4,548,798

2,707,436

1,058,810

3,492,717

2,661,095

5,364,678

2,403,405

9,410,390

4,639,776

2,761,581

1,079,989

3,546,680

2,702,210

5,447,562

2,440,537

8,688,675

4,285,576

2,551,279

997,744

3,338,829

2,519,593

5,079,411

2,275,604

20432040 2041 2042[Resumen flujo 2039

Autopista Las Americas
Autopista Duarte
Carretera Sánchez

Avenida 6 Noviembre

Autopista El Coral I
Autopista El Coral II
Autopista del Este (La Romana)
Circunvalación Juan Bosch I

Circunvalación Juan Bosch II

Circunvalación Juan Bosch ll-B

Circunvalación Santiago
Carretera de Samaná Marbella

Carretera de Samaná Naranajal

Carretera de Samaná Guaraguao
Carretera de Samaná Catey
Circunvalación de Navarrete

Azua

Bani

SFM

14,828,110

20,092,670

12,467,903

10,199,159

13,103,551

12,953,813

9,052,281

15,869,978

16,180,422

7,918,324

15,052,015

20,439,269

13,247,770

10,190,489

13,671,590

13,521,838

9,322,038

16,480,973

16,841,392

8,060,854

15,275,537

20,785,714

14,000,906

10,368,314

14,243,062

14,092,459

9,591,912

17,092,417

17,503,259

8,205,949

15,545,150

21,131,796

14,254,322

10,911,613

14,818,482

14,665,318

9,861,924

17,703,471

18,164,882

8,353,656

1 5,769,778

21,478,358

14,386,175

11,127,663

15,396,403

15,239,465

10,131,647

18,314,240

18,826,992

8,504,022

0 0 0 oo

9,986,376

4,923,768

2,930,612

1,146,091

3,713,621

2,829,403

5,703,978

2,555,413

10,186,105

5,022,240

2,989,222

1,169,008

3,770,997

2,873,117

5,792,104

2,594,894

10,389,825

5,122,682

3,049,006

1,192,392

3,829,259

2,917,507

5,881,592

2,634,985

9,598,593

4,732,570

2,816,814

1,101,587

3,601,476

2,743,959

5,531,727

2,478,243

9,790,568

4,827,220

2,873,149

1,123,617

3,657,119

2,786,354

5,617,192

2,516,532
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Baker Tilly is a fuli-service accounting and advisory firm that

offers industry specialised Services in assurance, tax and

advisory. At Baker Tiiiy, we are ready now, for tomorrow’s
challenges. We believe in the power of great reiationships.
We lead and listen for great conversations. We channel

change into progrese for great futuras.
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