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Dominicana

Fundamentos
La calificación "At" asignada a la Compañía
Titularizadora Dominicana (TIDOM) indica que
ésta posee un buen nivel de estructuras y
políticas para la administración de patrimonios
separados.

La evaluación considera que los propietarios
de la compañía son grupos financieros de
gran importancia en los países donde
^ncionan, tales como Asociación La Nacional
de Ahorros y Préstamos para laVivienda; GAM
Capital, Centro Financiero BHD León;
Tenedora Banreservas y Titularizadora
Colombiana, S.A. En contrapartida, contempla
el incipiente mercado de titularizaciones en
República Dominicana, sin registro de
emisiones de bonos.

Compañía Titularizadora Dominicana fue
constituida en julio de 2005, pero inicia sus
operaciones en el año 2015. El principal
objetivo de la compañía es crear un
mecanismo alterno de fondeo del crédito
hipotecario a través del mercado de valores.

TIDOM es la primera compañía titularizadora
de República Dominicana. Si bien, aún no ha
colocado valores en el mercado, se encuentra
actualmente en proceso de emisión de su
primer bono de titularización.

La entidad es supervisada por la
Superintendencia de Valores de República
Dominicana (SIV) y está autorizada por ésta
misma para operar como compañía
Titularizadora.

La estructura organizadonal de la compañía es
simple y está diseñada para la correcta gestión
de los patrimonios separados que administre.
En conformidad con la ausencia de emisiones

vigentes, ciertos comités y gerencias
contempladas en la estructura, iniciarán sus
actividades una vez que se lleve a cabo la
primera colocación de valores de titularización.

ElConsejo de Administración se encarga de la

Fortalezas

> Compañía cuenta con una adecuada capacidad
para la estructuración y administración de
patrimonios separados.

> Estándartecnológico acorde al negocio.

> Posee un adecuado manual de políticas,
procedimientos y controles internos para la
administración de las emisiones y un equipo de
profesionalescon experiencia en el rubro.

> Propiedad de gnjpos financieros de gran
importancia en República Dominicana y
Colombia.

dirección de los negocios de la titularizadora y
está compuesto por 5 miembros, todos
profesionales con vasta experiencia en el
mercado financiero de República Dominicana.

La compañía cuenta con sistemas y una
infraestructura tecnológica acorde con los
requerimientos del negocio. Sus estándares
de seguridad y respaldos son adecuados para
asegurar la continuidad operacional.

LaTitularizadora posee un manual de políticas,
procedimientos y controles internos, que
señala de manera explícita, el proceso de
titularización, detallando las funciones y los
responsables de cada tarea.

Asimismo, mantiene el seguimiento y control
de la administración del activo y del pasivo de
cada patrimonio separado constituido. Para
esto, recibe reportes por procesos: recaudo,
conciliación de movimiento, seguros, bienes
adjudicados, cobranza jurídica y
administrativa, contabilidad y liquidación del
pasivo. Cada uno de estos reportes es
analizado y aprobado por el equipo técnico de
la titularizadora y a través de los mismos se
monitorea la gestión realizada por el
administrador designado.

Con el objetivo de medir dicha gestión, se
establecen indicadores por cada uno de los
procesos de administración, los cuales son
definidos previo a la emisión.

Riesgos
> Titularizadora sin registro emisiones operativas.

> Mercado incipiente de titularizaciones en
República Dominicana, sin historia de
colocaciones.
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GESTION DE

PATRIMONIOS
Administradora posee un adecuado nivel de estructuras
para la gestión y control de los patrimonios separados

Compañía Titularizadora Dominicana (TIDOM) fue constituida en julio de 2005, pero inicia sus
operaciones en el año 2015, siendo la primera empresa de este tipo en República Dominicana. El
principal objetivo de la compañía es crear un mecanismo alterno de fondeo del crédito
hipotecario a través del mercado de valores.

La entidad es supervisada por la Superintendencia de Valores de República Dominicana (SIV) y
esté autorizada por esta misma para operar como compañía titularizadora.

Lasprincipales funciones de la titularizadora son:

> Representación y administración de los patrimoniosseparados

> Seleccióny certificación de los originadores yadministradores de los activosque conformarán
el patrimonio separado

> Formulación de estándares de originación y administración de cartera

> Definición de los criterios de selección de la cartera a titularizar

> Definición y compra de portafoliosde créditos

> Estructuración financiera yjurídica de la emisión

> Control y seguimiento de la cartera titularizada

> Información al mercado

Acontinuación se presenta un diagramadel esquema de titularización:
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Administración y organización

La estructura organizacional de TIDOM es simple y está diseñada para la correcta gestión de los
patrimonios separados que administre. Conforme con la etapa de funcionamiento de la
compañía, algunos comités y gerencias comenzarán sus operaciones una vez que se realice la
primera emisión.

Actualmente la dotación de la compañía es de 8 personas y cuentan con una oficina en Santo
Domingo.

Con el fin de reclutar profesionales de vasta experiencia y asegurar su permanencia en la
compañía, la empresa cuenta con un programa de gestión de talento, basado en diversas
compensaciones y beneficios para los colaboradores.

Dada la etapa de funcionamiento actual de la compañía, todavía no ha definido la política de
capacitación del personal.

El consejo de administraciónse encarga de la dirección de los negocios de la titularizadoray está
compuesto por 5 miembros.

Del consejo administrativo depende el gerente general y 4 comités que aún no se encuentran en
funcionamiento.

La gerencia general es la encargada de dirigir y administrar la titularizadora y de ella se
desprenden el comité de activo y pasivo (ALCO), el comité de crédito y el administrador del
patrimonio separado.

El comité ALCO será el responsable del desarrollo e implementación de la estrategia de activosy
pasivos de la compañía, la cual debe ser revisada de forma periódica teniendo en cuenta el
entorno económico. Su principal función será alcanzar losobjetivosfinancieros de la compañía y
llevar un manejo adecuado de los riesgos. Este comité realizará reuniones mensuales o con la
periodicidad que se requiera.

Entanto, las responsabilidades del comité de crédito serán presentar al comité de administración
e inversiones para su aprobación la metodología de cupos de crédito para actividades de
tesorería de acuerdo con los lincamientos del consejo de directores; otorgar límitesde crédito de
inversiones de los patrimonios separados de acuerdo con lo establecido en el prospecto de cada
emisión y monitorear el cumplimiento de éstos límites.

El gerente de negocios tiene la responsabilidad de valorarel portafolio, validar los parámetros de
selección de los créditos, estructurar el activoy pasivo de la emisión, entre otras, y de él depende
el estructurador, analista de riesgo ytesorero.

Entre las principales responsabilidades del gerente de la división administrativa y operativa están
la calificación, certificación, monitoreo y control de las empresas originadoras de los activos,
realización de la debida diligencia de los documentos que sustentan los contratos a titularizar,
cumplimiento de la colocación de los valores a emitir, conciliación diaria de los recaudos,
sustituciones de créditos, entre otros, Bajo el cargo de esta gerencia, se encuentran empleados
con funciones relacionadas a la cobranza, tesorería, administración del activo, sistemas de
tecnología y comunicaciones, gestión administrativa ycontabilidad.

TIDOM mantiene un contrato con Titularizadora Coiombiana, que le proveerá el servicio de
administración maestra de los patrimoniosseparados.

Procedimientos operativos

La titularizadora cuenta con un manual de políticas, procedimientos y controles internos, que
señala de manera explícita, el proceso de titularización, detallando las funciones y los
responsables de cada tarea, desde el inicio de la emisión, su desarrollo y posterior administración
del patrimonio separado, así como su seguimiento y control. Además describe lo pertinente a
tecnologíay comunicación, en relación al uso de equipos, accesos de usuarios, atención de fallas,
entre otros.

TIDOM mantendrá el seguimiento y control de la administración del activo subyacente y del
pasivo de cada patrimonio separado constituido. Para esto, recibirá reportes por procesos:
recaudo, conciliación de movimiento, seguros, bienes adjudicados, cobranza jurídica y
administrativa, contabilidad y liquidación del pasivo. Cada uno de estos reportes será analizado y
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aprobado por el equipo técnico de la titularizadora y, a través de tos mismos, se monitoreará la
gestión realizada por el administrador designado. Con el fin de medir dicha gestión, se
establecerán, previo a la emisión, indicadores por cada uno de los procesos de administración.
Adicionalmente, la compañía confeccionará diversos reportes para los distintos actores
involucrados y serán publicados en el sitio web de TIDOM. Estos tendrán periodicidad mensual,
trimestral o anual, según sean los requerimientos. Contendrán información respecto del
comportamiento de la cartera, recaudo, proyecciones, siniestralidad, pago de bonos, entre otros.

En opinión de Feller Rate, se observan procedimientos apropiados para la emisión y
administración de valores de titularización.

Control

La entidad cuenta con un Manual de políticas, procedimientos y controles internos donde se
identifican los riesgos de crédito, de liquidez, de mercado y operativo-reputacional, así como las
herramientas para su mitigaciónen los diferentes procedimientos.

Además, existen políticasde control en cuanto a procedimientos tecnológicos y de sistemas, que
i hacen referencia a perfiles de permisos de usuarios, testeo de controles, accesos, entre otros.

Una vez que se encuentre en régimen la primera emisión, se nombrará un oficialde cumplimiento
y un gerente de auditoría interna, quienes deberán llevar un control sobre el cumplimiento de los
procedimientos establecidos, entre otras funciones.

En relación a la prevención del lavado de activos, conforme a la regulación de República
Dominicana, la empresa cuenta con el "Manual de Prevención de Lavado de Activos,
Financiamiento al terrorismo y de la Proliferación de armas de Destrucción Masivas". Además, los
empleados de la compañía fueron certificados durante el año por su participación en Seminarios
de "Prevención del lavado de activos".

i

i Sistemas, tecnología y seguridad

La compañía cuenta con adecuados sistemas y tecnología para la administración y seguimiento de
las emisiones.

Los servidores son contratados a la empresa Kio Netv^íorks y están situados a una distancia de 15
kilómetros de las dependencias de TIDOM. Adicionalmente, posee un sitio de contingencia en
Chicago.

Con e! fin de conservar la información y asegurar lacontinuidad operacional de laadministracióny
control de las emisiones, los documentos son almacenados en una nube virtual, contando con una
plataforma espejo en México, Santo Domingo y otra en línea. De esta manera, (a titularizadora
fungirá como backup sen/icer en caso de existir alguna contingencia con algún administrador
primario.

PROPIEDAD Adecuada

Los propietarios de la compañía son grupos financieros de gran importancia en República
Dominicana y Colombia. Lacomposicióniaccionaria es la siguiente:

Asociación La Nacional de Ahorros y Préstamos para la Vivienda: 20,55%

GAMCapital; 20,55%

Centro Financiero BHD León, S.A. 20,55%

Tenedora Banresen/as, S.A.: 20,55%

Titularizadora Colombiana, S.A.: 17,80%
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Experiencia en el negocio financiero

Asociación La Nacional de Ahorros y Préstamos para la Vivienda fue creada en 1972, con el fin
principal de otorgar créditos hipotecarios, enfocada en personas de ingresos medianos y bajos y
en empresas medianas y pequeñas

GAM Capital es una Administradora de Fondos de Inversión constituida en 2002. El 40% de la
propiedad pertenece a Parallax Investement Partners, inc., perteneciente a! Grupo Rizek, el cual
posee amplia experiencia financiera en el país.

El Centro Financiero BHD León fue creado en 1972 y es el principal grupo financiero dominicano.
Presta sen/icios de intermediación financiera, inversiones, administración de fondos de pensiones,
compañía de seguro, fiduciaria, entre otros.

Tenedora Banreservas, S. A., fue constituida en 2002. Su Consejo de Administración está
compuesto por profesionales de amplia trayectoria e incidencia en la banca nacional.

Titularizadora Colombiana Sj^^. fue creada en 2001, siendo la única entidad especializada en la
titularización de activos en Colombia. Sus principales accionistas son los bancos más importantes
del país en el segmento hipotecario, los cuales a su vez, son los principales originadores de los
activostitularizados. Al cierre del primer semestre de 2017 contaba con un patrimonio de $128 mil
millones de pesos colombianos (COP).

Está clasificada en "AAA" por BRC Standard and Poor's, por su sólida posición como líder en el
mercado colombiano en la estructuración y administración de titularizaciones de carteras
hipotecarias.

Durante la trayectoria de la compañía, se han realizado 52 emisiones por más de COP$20
billones. A noviembre de 2017 el saldo total de las carteras titularizadas alcanzaba más de COP
$4.000 millones, correspondiente a 41 emisiones vigentes.

En cuanto a montos emitidos, durante 2017 alcanza cerca de COPSl ,5 billones, situándose como
el primer emisor de deuda privada ese año.
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Nomenclatura I

La calificación se hace en una escalaordenada con un grado crecientede riesgo.

Categorías de Riesgo:
>• AAAt: ''"¡tularizadora conel más alto estándar de estructuras ypolíticas para la administración de patrimonios separados.

> AAt: Titularizadora con unaitonivel de estructuras ypolíticas paralaadministración de patrimonios separados.

> At: Títularizadora con unbuen nivel de estructuras y políticas paralaadministración de patrimonios separados.

> BBBt; Titularizadora conunsatisfactorio nivel de estructuras ypolíticas para la administración de patrimonios separados.

> BBt; Titularizadora conestructuras y políticas débilespara laadministración de patrimonios separados.

> Bt: Titularizadora con estructurasy políticas muy débiles para laadministración de patrimonios separados.

> Ct: Titularizadora sin estructuras y políticas para la administración de patrimonios separados o que éstas seanconsideradas de muy baja
calidad.

+ o Las calificaciones entre AAt y Bt pueden ser modificadas al agregar un símbolo + (más) o - (menos) para destacar sus fortalezas o
debilidadesdentro de cada categoría.

Las clasifica .mi's de riesgo de Feller Rale no conslHuyen. en ningún caso, una recomendación para comprar, Lrentíei" oman/eneí) un determinado instrumento. El análisis no esel resultado de una auditoria practicada al
emisor, sinc se basaen infoimación pública remitida a la SupenntenderKia de V^ores o a la Superintendencia de Bancós y en aquella quevtíuntanamente aporto el emisor, nosiendo responsabilidad de la
clasiñcadoTc i .•jnfícación de laautenticidad dela misma I

La informx •; freseníada en eslos anahsis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sm embargo, dada laposibilidad deerror humano omecénico. Feller Rate no garantiza laexactitud ointegndad dela
información U' -r to tanto, no se hace responsable de errores uomisiones como tampoco de las consecuencias asociadas con e[ empleo de esa información Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la
solvencia di aeTipresa yde los títulos que ella emite considerando la capaadad que ésta tiene para cumi^ir con sus obligaaoneslen los términos yplazos pactados.
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