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Factores Clave de Calificacion

Resumen de Derivacion de Calificacién: Fitch Ratings sigue evaluando al Fideicomiso para la
Operacién, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD
Vial) como un vehiculo de financiamiento para el Estado dominicano. Ademds, iguala su
calificacién con la del soberano dada la fortaleza del vinculo con la Republica Dominicana 'y el
incentivo de soporte, del cual la agencia opina que existe por parte del Estado.

Estatus, Propiedad y Control — ‘Muy Fuerte’: RD Vial es el primer fideicomiso publico creado
por el Estado dominicano a través del Ministerio de Obras Publicas y Comunicacién (MOPC). El
comité técnico se compone de tres ministros del Gobierno y toma las decisiones de alto nivel.Su
patrimonio estd constituido casi en su totalidad por derechos otorgados por el Estado y sus
obligaciones serian asumidas por este si RD Vial deja de existir.

Historial de Soporte — ‘Muy Fuerte’: La entidad recibe derechos de cobro de peaje por parte del
Estado equivalentes al costo de lasobras incurridas por el mismo. Ademas, recibié una dispensa de
intereses sobre los créditos con el Banco de Reservas de la Republica Dominicana, Banco de
Servicios Mdltiples (Banreservas), propiedad del Estado, y un aporte de capital como medidas de
alivio a su flujo de efectivo durante la pandemia. Sus responsabilidades se apoyan del MOPC, el
cual puede realizarinversiones sobre lared vial de manera directa, de modo que no exista una
sobrecarga sobre el patrimonio de RD Vial. Ademas, el Estado podria tomar acciones en beneficio
de la entidad, tales como aumentar las tarifas de peaje, en caso de ser necesario.

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento — ‘Fuerte”: Dado que RD Vial realiza una
labor intensiva en capital que requiere acceso constante a financiacion, Fitch opina que, ante un
incumplimiento eventual, las labores de mantenimiento y expansion de la red vial podrian
entorpecerse y generar consecuencias politicas importantes para el Estado. La agencia estima
que las consecuencias sociales podrian limitarse, ya que la interrupcion eventual del servicio
probablemente no seria prolongada, por lo cual el impacto sobre la poblacion seria
relativamente bajo.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento — ‘Muy Fuerte: RD Vial actia como un
vehiculo de financiacion, por lo que Fitch opina que los inversionistas equipararian un
incumplimiento eventual por parte del fideicomiso a un incumplimiento del Estado. La agencia
opina que un evento de incumplimiento podria aumentar el costo de financiacion para el Estado
u otras entidades relacionadas con el gobierno (ERG) que lleven a cabo actividades analogas a
las de RD Vial o que se realicen a través de estructuras de fideicomiso similares.

Sensibilidad de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente,conducir a una accionde
calificacion positiva/alza:

° Las calificaciones de RD Vial estan limitadas por el riesgo soberano.

Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno

Republica Dominicana

Calificaciones

Escala Nacional

Calificacion Nacional de Largo

Plazo AA+(dom)
Deuda Sénior No Garantizada AA+(dom)
Deuda Subordinada AA(dom)

Perspectivas

Calificaciones Nacionales de
Largo Plazo Estable

Perfil del Emisor

El  Fideicomiso para la Operacion,
Mantenimiento y Expansion de la Red Vial
Principal de la Republica Dominicana (RD Vil
es una entidad ligada directamente al
Ministerio de Obras Publicas y Comunicadon
(MOPC) y al Estado Dominicano, encargada
de asegurar el funcionamiento adecuado de b
red vial principal del pais.

Informacion Financiera

Fideicomiso parala Operacion,
Mantenimiento y Expansion de la Red
Vial Principal delaRepublica
Dominicana (RD VIAL)

(DOP millones) 2021 2022
Deuda Neta Ajustada/

EBITDA (x) 5.4 5.8
EBITDA/Intereses (x) 15 15
Ingresos Operativos 5,540 7,516
EBITDA 5,026 6,494
Deuda Neta Ajustada 27,325 37,769
Activos Totales 58,268 55,335
x — Veces

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial
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Metodologia de Calificacion de Entidades
Relacionadas con el Gobierno
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Metodologia de Calificacion de Entidades
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Nacional (Diciembre 2020)
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Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon negativa/baja:

° Un puntaje bajo los criterios de ERG que resultara inferior a 45, sea por una evaluacion mas débil del vinculo
con el Estado dominicano por un cambio en la estructura legal del fideicomiso, un deterioro en el historial de
soporte, oun cambio en la percepcion sobre el incentivo de soporte hacia RD Vial por parte del Estado, lo cual
Fitch considera improbable.

Resumen de Calificacion

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

Perfil del Emisor

RD Vial es el primer fideicomiso publico creado por el Estado dominicano y se trata de un fideicomiso publico e
irrevocable de administracién, inversién, operacién y fuente de pago, firmado el 18 de octubre de 2013 con vigencia
de 30 afios. El fideicomiso puede terminar al llegar al plazo establecido, cumplir con sus fines o por renuncia de la
fiduciaria y que no exista otro fiduciario que acepte el encargo.

El Estado dominicano participa como fideicomitente y fideicomisario, representado por el MOPC a través de su
ministro, mientras que Fiduciaria Reservas, S.A, participa como fiduciario. El contrato fue aprobado por el Congreso
de la Republica Dominicana en noviembre de 2013. La entidad tiene como objetivo asegurar el funcionamiento
adecuado de la red vial principal del pais, incluidas las obras de ampliacién, rehabilitacion, conservacion y/o el
mantenimiento de dicha red vial, asi como la operacion de las estaciones de peaje y proveer a los usuarios de asistendia
y seguridad vial. Sus ingresos se componen principalmente de los fondos recaudados diariamente en las estaciones de
peaje que operan en el pais.

RD Vial tiene tres pilares para su funcionamiento, que son el comité técnico, Fiduciaria Reservas y la oficina
coordinadora general del fideicomiso. El comité técnico se compone de los ministros de hacienda (presidente),
economia, planificacion y desarrollo (vicepresidente), y de obras publicas y comunicaciones (secretario), quienes
tienen a su cargo la tarea de aprobar los planes y proyectos a ejecutarse con el patrimonio del fideicomiso.

El comité controla el funcionamiento y la operacién de RD Vial, aprueba sus gastosy el programa de mantenimiento
mayor y menor, ademas instruye el plan de financiamiento y compras publicas. Los egresos operativos de la entidad
son muy bajos, ya que los gastos del personal que opera las casetas y las autopistas se cubren de manera directa por el
MOPC, entidad también responsable del mantenimiento mayor de las vias y de responder ante eventos de
emergencia.

El comité técnico puede modificar los tramos tributables y proponer al Estado la creacién de estaciones nuevas de
peaje olas variaciones en las tarifas de peaje. Ante la incidencia en el cobro de peajes, el comité se encarga de informar
al Estado y puede solicitar que se tomen acciones legales al respecto.

Fiduciaria Reservas esfilial indirecta de Banreservas, el cual es de propiedad estatal y es el banco multiple mayor del
pais. Fiduciaria Reservas tiene la responsabilidad de administrar los fondos de RD Vial, de conformidad con las
instrucciones que recibe del comité técnico y de acuerdo al objetivo de la entidad. La fiduciaria es invitada a las
reuniones del comité, en el cual tiene voz, pero no voto. Entre sus obligaciones principales son recaudar las tarifas de
peajes,directa o mediante un tercero, asi como gestionary contratar por cuenta del fideicomiso los endeudamientos
y/o financiamientos definidos por el comité técnico. Porotra parte, se encarga de preparar el presupuesto de egresos
y presentarlo para aprobacion del comité, al igual que los estados financieros no auditados bimensuales y auditados
semestrales. La fiduciaria presenta informacion semestral sobre la operacién de RD Vial.

La fiduciaria se encarga de destinar el patrimonio para la operacion del fideicomiso y la red vial, asi como del pago de
obligaciones de acuerdo al siguiente orden y a las instrucciones del comité técnico:

. honorarios fiduciarios y gastos basicos de operacién, lo cual puede incluir reservas;

° mantenimiento menor, lo cual puede incluir reservas;

° servicios de deuday creacion de reservas;

° proyectos prioritarios de rehabilitacién, mantenimiento mayor, mejoramiento, expansién o ampliacién de la
red vial.
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Al contratar deuda, enninglin caso se presume garantia o aval del Estado. No obstante, existe la prelacién de pagos,
por lo cual se debe cubrir el servicio de la deuda antes de incurrir enun programa de mantenimiento mayor.

La oficina coordinadora general de RD Vial (oficina coordinadora) se encarga de la supervisidn técnica y operativa de
las estaciones de peajey de las obras que se ejecutan con fondos de la entidad, ademas de ser responsable de los
procesos de compras y contrataciones. La oficina coordinadora es invitada a las reuniones del comité técnico, convoz,
pero sinvoto. Fue creada en el MOPC con cargo a su presupuesto anual de gastos para dedicarse exclusivamente a
RD Vial,en cumplimiento del decreto presidencial que asi lo ordena e incorpora ensuestructura a la direccién general
de peajes. El comité técnico aprueba suestructura y el nombramiento del director general, propuesto por el MOPC.

El fideicomiso empezé a operar el 15 de diciembre de 2013. A la fecha de analisis, RD Vial contaba con 15 de las
estaciones de peaje que operan en el pais, luego de la entrada en operaciéon del tramo 2B de la circunvalaciéon Juan
Bosch en agosto de 2020, asicomo la cesion de derechos de cobro de peajes que recibid a partir de la terminacién
anticipada de la concesién de autopistas del norte.

Factores de Calificaciéon de Soporte

Evaluacion de Soporte

Implicaciones Implicaciones
Estatus, Propiedad y Sociopoliticasdeun Financierasdeun
Control Historial de Soporte Incumplimiento Incumplimiento Puntaje ERG
Muy Fuerte Muy Fuerte Fuerte Muy Fuerte 50

ERG - Entidades relacionadas conel gobierno
Fuente: Fitch Ratings

Estatus, Propiedady Control: ‘Muy Fuerte’

RD Vial estd ligado directamente al Estado dominicano a través de MOPC. El comité técnico se compone de los
ministros de hacienda (presidente), economia, planificacion y desarrollo (vicepresidente), y de obras publicas y
comunicaciones (secretario). El comité es responsable de las decisiones de nivel alto de la entidad. Al vencimiento del
fideicomiso, el patrimonio se revierte al Estado, ademas se deben de respetar los derechos y asumir las obligaciones
frente a acreedores y demas pagos pendientes. Asimismo, las obligaciones de los acreedores pasarian al Estado enel
escenario de una terminacion anticipada del contrato de fideicomiso.

De acuerdo con lo anterior, Fitch considera a RD Vial como una entidad con un estatus legal especial con implicaciones
de transferencia de pasivos, cuyas decisiones son fuertemente controladas por el Estado dominicano, lo cual indica un
vinculo muy estrecho entre ambas entidades.

Historial de Soporte: ‘Muy Fuerte’

La entidad recibe derechos de cobro de peaje por parte del Estado equivalentes al costo de las obras incurridas por el
mismo. Banreservas, de propiedad del Estado, otorgd una dispensa de intereses sobre los créditos bancarios como
medida de alivio al flujo de efectivo de RD Vial durante los meses de impacto mayor de la pandemia. Estos intereses
se cancelaron posteriormente con un aporte de capital del Estado de DOP2,500 millones.

Fitch opina que la influencia del Estado en las politicas de RD Vial apoya firmemente la viabilidad financiera del
fideicomiso, puesto que es el comité técnico, conformado por ministros del Gobierno, el encargado de aprobar las
obras que se realizan con cargo al patrimonio fideicomitido. Las responsabilidades de la entidad poseen el apoyo del
MOPC, que puede realizar inversiones sobre la red vial de manera directa, de modo que no exista una sobrecarga
sobre el patrimonio de la entidad. Ademas, el Estado podria tomar acciones en beneficio de RD Vial, como aumentar
las tarifas de peaje, en caso de ser necesario.

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento: ‘Fuerte’

Dado que RD Vial realiza una labor intensiva en capital, la cual requiere acceso constante a financiacion, Fitch opina
que las labores de mantenimiento y expansionde la red vial podrian entorpecerse ante un incumplimiento eventual,
generando consecuencias politicas importantes para el Estado. La agencia estima que las consecuencias sociales
podrian ser limitadas, puesto que la interrupcién eventual del servicio probablemente no seria prolongada, por lo cual
el impacto sobre la poblacion seria relativamente bajo.

En este sentido, Fitch opina que existen incentivos de caracter sociopolitico para que el Gobierno buscase evitarun
incumplimiento eventual de RD Vial en caso de ser necesario. No obstante, estos incentivos no serian tan fuertes como
los que se esperarian para entidades que poseen un rol econdmico o social esencial dentro del aparato de gobierno.
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Implicaciones Financieras de un Incumplimiento: ‘Muy Fuerte’

RD Vial actia como un vehiculo de financiacién, por lo que Fitch opina que los inversionistas equipararian un
incumplimiento eventual por parte del fideicomiso a un incumplimiento del Estado. De esta manera, la agencia opina
que un evento de incumplimiento podria aumentar el costo de financiacién para el Estado u otras ERG que llevena
cabo actividades analogas a las de RD Vial o que se realicen a través de estructuras de fideicomiso similares.

De este modo, Fitch estima que existe unincentivo muy fuerte del Estado para respaldar a RD Vial con el finde evitar
el costo reputacional que derivaria de un incumplimiento eventual de pago por parte de la entidad y la pérdida de
acceso al mercado de esta estructura de financiacién.

Andlisis de Deuda

Al cierre de 2022, el saldo de capital de la deuda era cercano a DOP48,000 millones, equivalente a aproximadamente
7.4x del EBITDA. Ladeuda bancaria contratada con Banreservas se denomina en moneda local, paga intereses de
acuerdo a una tasa fija de 9% y representé cerca de 49% de la deuda total. El resto corresponde a las emisiones de los
programas de emisién de valores de deuda en el mercado local.

Las condiciones del préstamo corresponden a cinco afios de periodo de gracia para el pago a capital, seguido de un
periodo de amortizacion de 10% del del préstamo principal por 10 afios y un pago Unico de 90% del principal al
vencimiento, en el quinceavo afo.

El primer programa de emisiones es por hasta DOP25,000 millones. Estos se han emitidos en su totalidad, pero
solamente se colocaron DOP5,004 millones en el mercado. A diciembre de 2022, el saldo insoluto de las emisiones de
este programa fue de aproximadamente DOP2,505 millones. Los bonos poseen un vencimiento de 10 afos a partir de
su fecha de emision, asi como una tasa de interés anual de 10.5%. Los cupones se pagan de forma semestral y el
principal del bono se paga de la siguiente manera: 30% en 10 cuotas iguales a partir del quinto afo, desde la fecha de
pago del décimo cupdn, hasta la fecha de pago del decimonoveno cupén; 70% al vencimiento. Estas emisiones no
poseen garantia especifica. Entre las caracteristicas principales del programa destaca la subordinacién de toda deuda
adicional. Este programa tendrd preferencia sobre cualquier financiamiento adicional que contraiga RD Vial y no
establece limites de financiamiento, pero si la subordinacién. Por otra parte, en las primeras dos emisiones, el emisor
tiene derecho a la redencién anticipada.

El segundo programa es por hasta DOP50,000 millones. Las emisiones bajo este programa tienen un plazo de 15 afios
y una tasa de interés fija. El capital de las emisiones se amortiza de la siguiente manera: 30% en 18 cuotas iguales a
partir del sexto afo, desde la fecha de pago del doceavo cupén, hasta la fecha de pago del vigesimonoveno cupén; 70%
al vencimiento.

La primera emision de este programa se realizé en diciembre de 2021, por un valor de DOP22,178.2 millones, a una
tasa de 9.25%. El destino era financiar proyectos de inversién en la red vial, asi como para la refinanciacion de deuda
existente. La segunda emision se realizé en noviembre de 2023, por DOP6,000, a una tasa de 12.0%.

La entidad tiene capacidad de realizar emisiones bajo este programa hasta noviembre de 2024, cuyo cupo disponible
es de aproximadamente DOP21,822 millones a enero de 2024.

De acuerdo con los estados financieros auditados, a diciembre de 2022, el saldo de efectivo e inversiones liquidas era
cercano a DOP10,243 millones, lo cual representa una disminucion frente al saldo a cierre de 2021 de
aproximadamente DOP25,598 millones. A septiembre de 2023, el efectivo e inversiones liquidas del fideicomiso
contindia disminuyendo, alcanzando un saldo cercano a DOP8,142 millones. Lo anterior estd alineado con las
expectativas de Fitch, a medida que los recursos de la emisidon de diciembre de 2021 se han destinado a los proyectos
del programa de inversiones viales.
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Perfil de Vencimientos de la Deuda Directa, Cierre de 2022
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Fuente: Fitch Ratings, RD Vial
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Analisis de Deuda

Cierrede 2022

Deuda Directa (DOP millones) 48,012
Deudaen Moneda Extranjera

(% de laDeuda Directa) 0.0
Tasa Fija (% de la Deuda Directa) 100.0
Emisiones (% de la Deuda Directa) 514
Costo Aparente de Deuda (%) 8.9
Vencimiento Promediode la Deuda (Afos) 13.2

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial

Calificaciones de Deuda

Las calificaciones del programa de emision de valores de deuda por DOP25,000 millones con clave SIVFOP-003, la
emision por DOP2,500 millones de agosto de 2018 y la emisiéon por DOP4 millones de marzo de 2019 son de
‘AA+(dom)’. Estas calificacionesse igualanala calificacionde riesgo emisor de RD Vial por corresponder a obligaciones
sénior no garantizadas (senior unsecured).

Las calificaciones del segundo programa de emisién de valores de deuda por DOP50,000 millones con clave
SIMVFOP-003-P2 vy la emisién por DOP22,178.2 millones de diciembre de 2021 estan en ‘AA(dom)’, un escalén
(notch) inferior al de la calificacion de riesgo emisor de RD Vial, al considerar la subordinacion de los valores del
segundo programa a aquellos pertenecientes al primer programa de emision, de acuerdo con la clausula 5.8.13 del
prospecto de emision del primer programa.

Andlisis de Pares

No existen pares a nivel local para RD Vial. No obstante, Fitch califica otras entidades en la regién que cumplen unrol
similar al de la entidad y cuyas calificaciones se igualan con las del Gobierno de soporte, como el Instituto de
Infraestructura y Concesiones de Cundinamarca (ICCU) en Colombia.
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Apéndice A: Informacion Financiera

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

(DOP millones) 2020 2021 2022 Sep 2022 Sep 2023
Estado de Resultados

Ingreso Operativo 3,775 5,540 7,516 5,629 6,121
Gasto Operativo -990 -1,319 -2,027 -1,388 -1,761
Ingresos por Intereses 0 0 811 541 461
Gastos por Intereses -3,023 -3,266 -4,471 -3,340 -3,322
Otros Elementos No Operativos -496 2 13 -16 -95
Impuesto alas Ganancias 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Después de Impuestos -284 957 1,843 1,426 1,405
Nota: Transferenciasy Subvenciones del Sector Publico 0 0 0 0 0
Resumen del Balance General

Activos de Largo Plazo 30,685 31,791 42,353 33,432 45,925
Inventarios 0 0 0 5 81
Deudores Comerciales 0 0 0 0 0
Otros Activos Corrientes 280 879 2,739 2,812 2,702
Efectivo e Inversiones Liquidas 1,282 25,598 10,243 18,752 8,142
Activos Totales 32,246 58,268 55,335 55,000 56,851
Pasivosde Largo Plazo 28,135 46,973 44,964 47,803 47,747
Acreedores Comerciales 301 685 763 407 484
Otros pasivos de Corto Plazo 212 5,994 3,149 748 756
Capital 2,500 2,562 2,562 2,562 2,562
Reservas y Utilidades Retenidas 1,097 2,055 3,897 3,481 5,302
Intereses Minoritarios 0 0 0 0 0
Pasivosy Patrimonio 32,246 58,268 55,335 55,000 56,851
Estado de la Deuda

Deudade Corto Plazo 75 5,718 2,840 0 0
Deudade Largo Plazo 28,245 47,205 45,158 47,998 47,923
Arrendamientos Financieros 0 0 14 15 12
Deuda Subordinada 0 0 0 0 0
Deuda Total 28,320 52,923 48,012 48,013 47,935
Pasivos Pensionales No Fondeados 0 0 0 0 0
Otra Deuda Clasificada por Fitch 0 0 0 0 0
Deuda Ajustada 28,320 52,923 48,012 48,013 47,935
Efectivo e Inversiones Liquidas sin Restriccion 1,282 25,598 10,243 18,752 8,142
Deuda Neta Ajustada 27,038 27,325 37,769 29,261 39,793
Reconciliacion del EBITDA

Balance Operativo 2,785 4,221 5,489 4,241 4,360
+ Depreciacion y Amortizacion 695 805 1,005 705 832
+ Provisionesy Deterioros 0 0 0 0 0
+/- Otros Ingresos/Gastos Operativos no Efectivos 0 0 0 0 0
= EBITDA 3,480 5,026 6,494 4,946 5,192

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial
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Apéndice B: Indicadores Financieros

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

(%) 2020 2021 2022 Sep 2022 Sep 2023
Indicadores del Estado de Resultados

Crecimiento del Ingreso Operativo (Cambio Anual, %) -14.1 46.8 35.7 — 8.7
Crecimiento del Gasto Operativo (Cambio Anual, %) 8.3 33.2 537 — 26.9
EBITDA/Ingreso Operativo 92.2 90.7 86.4 87.9 84.8
Costosde Personal/Gasto Operativo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias Totales del Sector Publico/ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingreso Operativo y Transferencias ad-hoc

Indicadores del Balance General

Activos Corrientes/Deuda Ajustada 5.5 50.0 27.0 449 22.8
Activos Corrientes/Activos Totales 4.8 454 23.5 39.2 19.2
Activos Totales/Deuda Ajustada 113.9 110.1 115.3 114.6 118.6
Rentabilidad del Patrimonio -7.9 20.7 28.5 — —
Rentabilidad de los Activos -0.9 1.6 3.3 - —
Indicadores de Deuda

Deuda Neta Ajustada/EBITDA (x) 7.8 54 5.8 — —
EBITDA/Intereses Brutos (x) 1.2 1.5 1.5 1.5 1.6
Deuda Neta Ajustada/Ingreso Operativo 716.2 493.2 502.5 — —
Deuda Neta Ajustada/Patrimonio 751.6 591.9 584.8 484.3 506.0
Deuda en Moneda Extranjera/Deuda Total 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda aTasade Interés Variable/Deuda Total 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Emisiones/Deuda Total 17.7 51.2 514 514 51.3
Indicadores de Liquidez (x)

Amortiguador de Liquidez -1.3 5.8 21.2 — —
Indicador de Cobertura 0.5 1.6 9.9 — —

x - Veces
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, RD Vial
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FitChRatiIlgS Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

Informacién Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Fideicomiso para la Operacion, Mantenimiento y Expansion
de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana.

FECHA DEL COMITE DE CALIFICACION: 12/enero/2024

NUMERO DE REGISTRO DE LAS EMISIONES (SI APLICA): Programa de Emision de Valores de Deuda por
DOP25,000 millones (SIVFOP-003); Segundo Programa de Emisién de Valores de Deuda (SIMVFOP-003-P2).

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

CALIFICACION NACIONAL DE LARGO PLAZO: ‘AA+(dom)’

BONOS CORPORATIVOS: SIVFOP-003 y emisiones: ‘AA+(dom)’; SIMVFOP-003-P2 y emisiones: ‘AA(dom)’
FECHA DE LA ULTIMA INFORMACION FINANCIERA UTILIZADA:

AUDITADA:31/diciembre/2022

NO AUDITADA: 30/septiembre/2023

ANALISTAS Y CARGO:

° Andrés Felipe Arteta Isaacs - Director

o Carlos Vicente Ramirez - Director Sénior

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacion de Republica Dominicana las pueden
encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de “Definiciones de
Calificacion de Republica Dominicana”.

La calificacion expresa una opinion independiente de la Sociedad Calificadora de Riesgo y no constituye en ningun
casouna recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento.
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FitChRatiIlgS Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno
Republica Dominicana

ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Paraobtener informacion sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este reporte, consulte el estado de solicitud
quefiguraen lapaginaderesumen de laentidad correspondiente en el sitioweb de Fitch Ratings.

Para obtener informacion sobre el estado de participacion en el proceso de calificaciéon de un emisor incluido en este reporte,
consulte el comentariodeaccionde calificacién mas reciente del emisor correspondiente, disponible enel sitioweb de Fitch Ratings

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www./fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de calificacion de Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacidn, incluidas las definiciones
relacionadas conincumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMA
y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) dela
Regulacién (EC) No.1060/2009 del Parlamento Europeoy del Consejodel 16 de septiembre de 2009y laRegulacién de las Agencias
de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente. Las calificaciones publicas, criterios y
metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos
de interés, barreras para la informacidn para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicasy procedimientos de Fitch estan
también disponibles en la seccion de Codigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan
disponibles en https://www/fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario alaentidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) decalificacién o del(los)
servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analistalider tenga sede en unacompania deFitch Ratings registrada ante ESMA
o FCA (o unasucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como enlarealizaciénde otrosinformes (incluyendo informacionprospectiva), Fitchse basa en informacionfactal
que recibe de los emisores y sus agentesy de otras fuentes que Fitchconsidera creibles. Fitch lleva acabo una investigacion razonable dela informacion factual sobre laqe £
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razonable de dichainformacién de fuentes independientes, en lamedida de que dichas fuentes &
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La formaen que Fitch lleve acabo lainvestigacion factual y el alcancede la verificacién por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturalezade laemision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en lajurisdiccionen que se ofrece y colaca
la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y lanaturaleza de lainformacion publica relevante, el acceso arepresentantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evauaciones, informes
actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
terceros con respecto alaemision enparticular o enlajurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificacionese informesde Fitchdeben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion con una calificacién o in
informe serd exacta y completa. En ultimainstancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de lainformacién que proporcionan a Fitch y al mercado en ks
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus cadificaciones y sus informes, Fitch debe confiaren la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financierosy abogados con respecto alos aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financieray de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar cono
hechos. Como resultado, a pesar dela comprobacion de los hechos actuales, las cdificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros ocondiciones ge o
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informaciin
financiera presentada, mismos que son acordes a lasmetodologias relevantes y/o estandares dela industria, afin de procurar consistencia entre las métricas financieras ce las
entidades del mismo sector o dase deactivos.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el infame o
cualquiera de sus contenidos cumplirdn aguno de los requerimientos de un destinatariodel informe. Una calificacion de Fitch es una opinién en cuanto alacalidad crediticia de
una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitchse basan en criterios establecidos y metodologias que Fitchevaltay actualiza en forma continua. Por lo tantg les
calificaciones y los informesson un productode trabajocolectivode Fitchy ningtinindividuo, ogrupo deindividuos, es Unicanente responsable por una calificacion oun infame
La calificacion noincorporael riesgo de pérdida debido a los riesgos que no seanrelacionados ariesgo de crédito, amenosque dichosriesgos seanmencionados especificamente
Fitch no estd comprometido en la ofertao venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informede Fitch
estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidasen él.Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactcs Un
informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificaday presentada a los inversores por el emisor y a5
agentes en relacién con la ventade los titulos. Lascalificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razéna sola discrecion de Fitch. Fitch
no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las cdificaciones no son una recomendacion paracomprar, vender omantener cualquier titulo. Las calificaciones
no hacen ninguin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la convenienciade cualquier titulo paraun inversor particular, o lanaturalezaimpositiva o fiscal ce ks
pagos efectuados en relacion alostitulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otrosagentesy originadores de titulos, por las calificaciones
Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las
emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por unacuota anual. Seespera que dichos honorarics
varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otrasmonedas aplicables). La asignacién, publicacion odiseminacion de una calificacionde Fitch no constituye el consentimiento e
Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracién deregistro presentada bajolas leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services ad
Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucién
electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tresdias antesparalos suscriptores electrénicos que para otros suscriptores deimprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacion de
Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de
la NRSRO estan enlistadas en el ltem 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticdas en nombre de la NRSRO
(ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y, por tanto, las calificaciores
crediticias emitidas por estas subsidiarias noson emitidas en nombre dela NRSRO. Sinembargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacicn de
calificaciones crediticias emitidas por, o ennombre de, laNRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwany Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) qe le
autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a“cdlientes mayoristas”. La informacién de calificaciones crediticias publicada por Fitchno tieneel fin deser utilizaca por
personas que sean “clientes minoristas” seguin la definicion dela“Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2024 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500.
La reproduccién o distribucion total oparcia esta prohibida, salvo conpermiso. Todos los derechos reservados.

Fideicomiso parala Operacion, Mantenimiento y Expansion de la Red Vial Principal de la Republica Dominicana (RD VIAL)
Informe de Calificacion | 24 enero 2024 fitchratings.com 9


https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings
http://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/site/regulatory
https://www.fitchratings.com/site/regulatory

	Factores Clave de Calificación
	Sensibilidad de Calificación
	Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación positiva/alza:
	Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación negativa/baja:

	Resumen de Calificación
	Perfil del Emisor
	Factores de Calificación de Soporte
	Estatus, Propiedad y Control: ‘Muy Fuerte’
	Historial de Soporte: ‘Muy Fuerte’
	Implicaciones Sociopolíticas de un Incumplimiento: ‘Fuerte’
	Implicaciones Financieras de un Incumplimiento: ‘Muy Fuerte’

	Análisis de Deuda
	Calificaciones de Deuda
	Análisis de Pares
	Apéndice A: Información Financiera
	Apéndice B: Indicadores Financieros
	Información Regulatoria

