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Feller Rate ratificd en “AA-af’ la calificacion de la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion Reservas, S.A.

La calificacion otorgada a la Sociedad Administradora de Fondos de Inversién Reservas,
S.A. (SIVAF-013) se sustenta en su alto nivel de estructuras y politicas para la correcta
gestion de recursos bajo administracion, manteniendo completos y detallados manuales
de politicas y procedimientos para sus operaciones. También considera su pertenencia a
Banco de Reservas S.A. Como contrapartida, considera la industria de fondos en vias de
consolidacion en Republica Dominicana y el escenario de volatilidad de tasas de
mercado que puede impactar valor de los activos.

La calificacion “"AA-af” indica que la Administradora posee un alto nivel de estructuras y
politicas para la gestion de fondos.

La Administradora es propiedad en un 99% de Tenedora Banreservas, ambas
subsidiarias del Banco de Reservas y Seguros Banreservas S.A. Al cierre de mayo 2024
gestionaba ocho fondos de inversion, por un monto total cercano a los RD$35.953
millones, alcanzando una participacion de mercado cercana al 14,4%.

Para la evaluacion de inversiones y construccion de cartera la Administradora se rige por
los objetivos de cada fondo y la normativa vigente. SAFl Reservas cuenta con una serie
de manuales y procesos que incluyen politicas de administracion de liquidez,
administracion y andlisis de riesgo, estructuracion de fondos de inversion y operaciones
de fondos. Estos procesos cuentan con una estructura que es guia para los
administradores de fondos y para los comités de inversiones. Ademads, la Administradora
establece que dentro de las responsabilidades de los Comités de Inversiones se
encuentra establecer las estrategias y lineamientos de inversion de cada fondo de
inversion administrado, asi como analizar y aprobar las oportunidades de inversion
propuestas.

La Administradora, tal como establece la normativa, posee diversos manuales para el
funcionamiento vy las operaciones, tanto de la SAFI, como de los fondos. Ademas, cuenta
con el apoyo logistico de Banreservas para las plataformas tecnologicas.

El marco legal y las normas internas de conducta entregan una adecuada guia para
evitar y manejar los eventuales conflictos de interés que pueden surgir respecto de la
gestion de fondos, junto con los valores definidos para los colaboradores de la
Administradora.

De acuerdo con los estados financieros auditados, al cierre del afio 2023 los ingresos
por comisiones aumentaron un 46,7% en comparacion al cierre de 2022, alcanzando
RD$301 millones, mientras que los gastos aumentaron 19,5%, debido principalmente a
mayores gastos en sueldos, servicios contratados, entre otros. Por su parte, los ingresos
financieros aumentaron en un 42,1%. Con todo, la utilidad aumenté desde RD$61,8
millones al cierre de 2022 a RD$66,8 millones al cierre de 2023.

A mayo 2024 los ingresos por comisiones aumentaron un 63,7% en comparacion a mayo
2023, alcanzando RD$199 millones, mientras que los gastos aumentaron 29,8%. Por su
parte, los ingresos financieros aumentaron en un 64,9%. Con todo, la utilidad aumento
desde RD$18,6 millones al cierre de mayo 2023 a RD$66,8 millones al cierre de mayo
2024,
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Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se tradujo en una mayor inflacion a nivel global,
que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando
la volatilidad de instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando en el valor de
los activos. Durante los Ultimos dos afios se ha observado una mayor volatilidad en el
tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios
historicos, lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida
que afios anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuy¢ significativamente, alcanzando
el rango meta y ello permitié comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria.
Por su parte, el tipo de cambio ha vuelto a tener una tendencia alcista con episodios
puntuales de bajas, por lo que, dadas las expectativas de evolucion tasas locales e
internacionales esperamos mantenga esa tendencia ascendente. Por otra parte,
continuamos observando una volatilidad de tasas de interés mayor a la registrada
historicamente, que se explica por las condiciones de baja liquidez actuales en el
mercado financiero. Su evolucion dependera del contexto macroecondémico local y las
decisiones de politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.
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La opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningln caso una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una
auditorfa practicada al emisor, sino que se basa en Informacién pdblica disponible y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la
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