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Emision de cuotas

™ Emisién Total
Programa de Emisiones
Velor de la Cuota

™ Vencimiento de fondo

Analista:

RD$ 2.500.000.000

Esteban Penailillo
esteban.penailillo@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0474

Emision Unica
RDS$ 1.000.000
10 afios a partir de la fecha de emisién

FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES
ADVANCED OPORTUNIDADES DE INVERSION

Dominicana

Fundamentos

El Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo
de Sociedades Advanced Oportunidades de
inversion (FICDS Advanced Oportunidades)
invertird en empresas dominicanas, sean estas
sociedades anénimas y/o de responsabilidad
limitada no inscritas en el Registro de Mercado
de Valores y Productos, que requieran
financiamiento para su crecimiento vy
desarrollo, a través de Titulos Representativos
de Capital y Titulos Representativos de Deuda,
principalmente Deuda Subordinada, Deuda
Convertible  y/o  Acciones  Preferentes
Redimibles.

La calificacion "BBBfa (N)" responde a un
fondo que serd gestionado por una
administradora que cuenta cen un buen nivel
de estructuras y politicas para la gestion de
activos, completos manuales de politicas y
procedimientos y un equipo con un buen
conocimiento  del mercado  financiero
dominicano. Asimismo, considera el grupo
controlador, que cuenta con una trayectoria de
50 afios, con operacicnes dentro y fuera de la
Reptblica Dominicana.

En contrapartida, considera la larga duracién
del fondo, la administradora sin evaluacién
real y el incipiente mercado de fondos en
Republica Dominicana.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo sin
cartera para su evaluacién.

El anélisis considera como un factor positivo la
presencia de un completo marco legal, que
regula de manera clara y exhaustiva las
actividades y responsabilidades de las
administradoras y los fondos. De igual forma,
entendemos como una ventaja para este tipo
de instrumentos el beneficio fiscal de invertir
en fondos.

El Fondo seré manejado por Advanced Asset
Management S.A.,, empresa relacionada al
Grupo Diesco, el cual posee una amplia
experiencia en el desarrollo de proyectos y

Fortalezas

» Administradora con un buen nivel de
estructuras y politicas para la gestién de activos,
completos manuales de politicas vy
procedimientos. Junto con un Equipo con
experiencia en el mercado financiero
dominicano.

» Respaldo del Grupo Diesco, con amplia
trayectoria en el sector industrial de Republica
Dominicana.

> Complete marco

actividades vy
administradoras.

legal que regula las
responsabilidades de las
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estrategias de inversién local e internacional.
La Administradora esta calificada en "Aaf” por
Feller Rate.

El FICDS Advanced Oportunidades contempla
una emisién total de RD$2.500 millones,
equivalentes a 2.500 cuotas, con un valor
nominal inicial de RD $ 1 millén cada una, en
un plazo no mayor a 3 afios, distribuida bajo
programa de emisién unica.

El Fondo formaréd su cartera en el mediano
plazo, el reglamento interno estipula un plazo
de 3 afos para cumplir con los limites
definidos, posterior a la etapa pre-operativa.

La cartera fondo contara con una adecuada
diversificacién, estara formada por un minimo
de 4 o 5 companias, considerando los limites
reglamentarios y por emisor. Sin embargo, la
administradora espera que el fondo invierta en
8 a 10 compaidias, con un monto promedio
entre US$ 4 millones a US$ 5 millones, lo que
entregarfa una buena diversificacion por
emiIsor.

El tipo de inversion objetivo del fondo implica
una baja liquidez de sus activos, dado que
éstos no cuentan con un mercado secundario,
por lo que la liquidez de la cartera estard dada
por el porcentaje de activos que se
encuentren en caja y bancos y los instrumentos
de renta fija con vencimiento menor a 1 afo.

Se contempla la posibilidad de endeudarse
como parte de la estrategia y funcionamiento
del fondo por hasta un 50% de su patrimonio
en Pesos Dominicanos y hasta 30% en Délares
Estadounidenses.

El reglamento establece que el desempeiio
del fondo sera medido en relacién a una tasa
minima de retorno anual preferente fijo de un
10% simple anual en pesos dominicanos.

El Fondo tiene duracién de 10 afos a partir de
la fecha de la emisién de cuotas. El plazo del
fondo es consistente con el objetivo de
inversion.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION \

Riesgos

» Larga duracién del fondo, pero consistente con
su objetivo y estrategia de inversidn.

» Administradora sin evaluacién real, al no tener
fondos operando.

» Mercado incipiente de fondos en Republica
Dominicana.

Superintendencia de Valores
Departamento de Reglstro
Comunicaciones de Entradas
09/06/20 m.manzano
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Fondo orientado a la inversion en titulos representativos
de deuda o capital de empresas que operen en
Republica Dominicana

OBJETIVOS DE
INVERSION

Objetivos de inversién y limites reglamentarios

El Fondo de Inversién Cerrado de Desarrollo de Sociedades Advanced Oportunidades de
Inversién (FICDS Advanced Oportunidades) tiene como objetivo general de la politica de
inversion la generacion de rendimientos y la conservacion y apreciacion de capital, obteniendo
resultados a largo plazo.

El fondo establece en su reglamento interno que invertird en empresas dominicanas que
requieran financiamiento para su crecimiento y desarrollo, constituidas como sociedades
anénimas y/o de responsabilidad limitada, no inscritas en el Registro de Mercado de Valores y
Productos (RMVP), mediante la adquisicion de titules representativos de capital o de deuda de
oferta privada, incluyendo acciones preferidas redimibles, deuda subordinada y/o deuda
convertible.

Asimismo, el reglamento sefiala que el fondo podré apoyar a las empresas en la estructuracién y
mejora de controles internos, asistencia técnica y fortalecimiento de gobierno corporativo.

Ademas, el fondo podré invertir, entre otros, en titulos de oferta publica inscritos en el RMVP,
depdsitos a plazo u otros instrumentos de corto o mediano plazo en entidades nacionales
reguladas por la Ley Monetaria y Financiera con calificacion de riesgo minima de grado de
inversién, instrumentos emitidos por el Banco Central de Replblica Dominicana, Ministerio de
Hacienda u organismos multilaterales, cuotas de fondos y fideicomisos.

El reglamento establece que el desempeiio del fondo seréd medido en relacién a una tasa minima
de retorno anual preferente (retorno preferente minimo) de un 10% simple anual en pesos
dominicanos.

Entre otros limites relevantes, el reglamento interno del fondo establece:

» Inversidon minima de 70% y méaxima de 99,9% de su activo en sociedades objetivo de
inversion, ademds de un maximo del 20% en titulos representativos de capital de sociedades
objeto de inversion.

» Inversidn méxima en una misma sociedad de un 20% de su activo. Sin embargo, la
Superintendencia de Valores podra, excepcionalmente, autorizar aumentar este limite a 40%.

» El fondo podré invertir en titulos representativos de deuda de una sociedad objeto de
inversion donde ésta no represente mas de 3 veces el patrimonio contsble de dicha
sociedad.

» La administradora no podrd invertir en titulos representativos de deuda de una sociedad
objeto de inversién en la que el fondo sea accionista o socio, o de titulos representativos de
capital emitidos por personas vinculadas a la administracion.

» Elfondo podré adquirir hasta el 40% de una emisién de titulos representativos de deuda de
oferta ptblica, siempre y cuando los mismos no superen el 20% del portafolio del fondo.

» Elfondo no podra poseer cuotas de participaciéon de un fondo de inversién cerrado o titulos
fiduciarios de un Fideicomiso de Oferta Publica por encima del 25% del portafolio de
inversion del fondo.

» Elfondo no podra poseer mas del 20% del portafolio de inversidn, en titulos de oferta publica
vigentes emitidos por una misma entidad, grupo financiero o econdémico.

EVALUACION DE LA

CARTERA DEL EONDO Fondo sin cartera para evaluacion

Caracteristicas del fondo

El Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo de Sociedades Advanced Oportunidades de
Inversién realizard una emisién total de RD$ 2.500 millones, equivalentes a 2.500 cuotas, con un
valor nominal inicial de RD $ 1 millén cada una, en un plazo no mayor a 3 anos, distribuida bajo un
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programa de emisién Unica, pudiendo la Administradora realizar ampliaciones del monto a
colocar, hasta agotar el monto total del Programa.

Maduracién de la cartera en el mediano plazo

El fondo cuenta con una etapa pre-operativa, de hasta 6 meses o cuando el fondo alcance un
patrimonio igual o mayor al equivalente a 100 cuotas de participacién. En este periodo los
recursos del fondo estardn invertidos en depdsitos u otros instrumentos de entidades de
intermediacion financiera con calificacidn de riesgo en grado de inversién o titulos representativos
de deuda emitidos por el Gobierno Central o Banco Central de Republica Dominicana.

El reglamento interno estipula un plazo de 3 afios, posterior a la etapa pre-operativa, para el
cumplimiento de los limites definidos.

En caso que no existan oportunidades de inversidn consistentes con la estrategia, dentro del
periodo de inversion de 3 afos, el fondo podréd mantener sus recursos invertidos en instrumentos
representativos de deuda, con calificacidn de riesgo en grade de inversién.

Adecuada diversificacion esperada

La cartera del fondo debera estar formada por 4 o 5 compafifas, a través de titulos representativos
de capital o de deuda de oferta privada, considerando los limites reglamentarios minimos y
maximos objetivos y el limite por emisor. Lo anterior, junto al tamafo del mercado de Republica
Dominicana y las complejidades de la inversién en este tipo de entidades, entrega una adecuada
diversificacion por entidades.

No obstante, la administradora espera que el fondo invierta en 8 a 10 compaiiias, con un monto
promedio entre US$ 4 millones a US$ 5 millones, lo que entregaria una buena diversificacién por
emisor.

Baja liquidez esperada

El tipo de inversién objetivo del fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que éstos no
cuentan con un mercado secundario.

La liquidez de la cartera del fondo estara dada por el porcentaje de activos que se encuentren en
cajay bancos y los instrumentos de renta fija con vencimiento menor a 1 afo.

La politica de liquidez del fondo, definida en su reglamento interno, indica que éste debera
rmantener un minimo de 0,1% de su activo invertido en instrumentos de alta liquidez.

Politica de endeudamiento

El reglamento del fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la estrategia y
funcionamiento por hasta un 50% de su patrimonio en Pesos Dominicanos y hasta 30% en Ddlares
Estadounidenses. Sus activos no pueden ser objeto de garantias por los prestamos incurridos,
salvo para operaciones de coberturas de monedas o tasas a través de mecanismos autorizados
por la SIV.

Ademés, se sefiala que ante necesidades de liquidez, previa aprobacién de la SIV, el fondo podré
mantener hasta un 10% de su portafolio y un méximo de 48 horas, en lineas de crédito de
entidades de intermediacién financiera.

Duraciéon del fondo de largo plazo

El FICDS Advanced Oportunidades tiene duracion de 10 afos a partir de la fecha de la emision
Unica de cuotas. El plaze del fondo es consistente con el objetivo de inversiéon y con la estrategia
de invertir en empresas en crecimiento.
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ASPECTOS

Eghfxgﬁggg;m Administradora posee una buena estructura para la
PARA LA GESTION DEL gestion y control de los recursos manejados
FONDO

Advanced Asset Management S.A. (Advanced AM) posee una estructura organizacional disefiada
para administrar de manera eficiente y transparente los recursos de sus inversionistas.

El Consejo de Administracién es el responsable de la planificacién, organizacion y control de la
administradora.

El Director General es el principal ejecutivo de la administradora y debe dirigir, coordinar,
planificar, organizar, supervisar y evaluar las actividades de ésta, asegurando el logro de sus
objetivos seguin lo establecido en el Consejo de Administracién.

La Gerencia Administrativa y Financiera es la que debe monitorear que las funciones de las dreas
de Recursos Humanos, Tesoreria, Servicios Generales, Contabilidad, Mercadeo y Tecnologia se
ejecuten eficientemente.

El Gerente de Operaciones se encarga del manejo de los portafolios de los fondos y de ejecutar
las operaciones de back-office.

Las actividades de inversién de los fondos administrados son gestionadas y supervisadas por el
Gerente de Inversiones.

El Administrador de Fondos de Inversion es responsable de realizar las actividades de inversidn,
cumpliendo con la normativa aplicable, los estatutos sociales, el reglamento interno del respectivo
fondo y las normas internas de la administradora.

El Analista Financiero realiza el andlisis, la investigacion de mercado y el seguimiento del proceso
de debida diligencia financiera de los proyectos.

La administradora cuenta con una Gerencia de Estructuracidn, quien se encarga de estructurar los
fondos y gestionar la aprobacién de los mismos con los entes reguladores y una Direccidn de
Negocios y Relaciones con Inversionistas que es la responsable de la comercializacién de los
fondos.

Finalmente, cuenta con un equipo de control responsable de gestionar los riesgos, el
cumplimiento regulatorio y legal, como también, validar de manera constante los controles
internos.

Actualmente, el equipo de Advanced AM se encuentra en proceso de formacién, contando con
un directorio compuesto por 5 miembros y 12 personas en su staff.

Feller Rate considera que la administradora cuenta con un equipo con experiencia en la gestién
de fondos y con un buen conocimiento del mercado financiero deminicano. Ademas, posee una
estructura adecuada para la gestion de recursos y un buen Manual de Organizacién y Funciones,
que detalla de manera clara y exhaustiva las responsabilidades que debe cumplir cada miembro
del equipo.

Valorizacion cartera de inversiones

La valorizacion de las inversiones se ajustaran a la normativa vigente, de manera de que exista
uniformidad entre las valorizaciones que se realicen por otras sociedades administradoras, tanto
de las cuotas como de los activos de los fondos.

Los criterios de valorizacidn se encuentran detallados en el reglamento interno, el que sedala,
entre otras cosas, lo siguiente:

> Los titulos representativos de capital privados se valorizaran anualmente y su metodologia
seréa verificada por un asesor externo o entidad especializada en valorizacion de empresas,
aplicando la valorizacion en forma trimestral. El reglamento establece que la valorizacion
puede ser a través de multiplos, flujo de caja descontado, entre otros.

> Los titulos representativos de capital de ofertas publicas, cuotas de Fondos Cerrados de
Inversién o titulos de deuda inscritas en el RMVP, deberan ser valoradas diariamente en base
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a los precios proporcionados por el proveedor debidamente autorizado por el regulador
para tales fines.

> En el caso de titulos representativos de deuda no inscritos en el RMVP, reflejadas en facturas,
pagarés u otros acuerdos o documentos, se valorizaran a la tasa interna de retorno (TIR) al
momento de la adquisicidn y diariamente se amortizara en base a esta TIR.

Politicas de evaluacién de inversiones y construccion de portafolios

Advanced AM detalla en el Manual de Politicas, Procedimientos y Control Interno las etapas de
estructuracion de un fondo y su portafolio. Especificamente, para los fondos de inversién cerrados
de desarrollo de sociedades, en relacion a la estructuracion del portafolio de inversiones, senala la
importancia de la generacion de flujo de efectivo de las sociedades objeto de inversion. También
senala que en caso que aplique, determinar los medios y programas de asesoramiento técnico,
econdmico y financiero que proveeran las personas designadas por la Administradora a las
sociedades en las que se invierten los recursos del Fondo.

El Comité de Inversiones serd el encargado de identificar y analizar las oportunidades de
inversidn, sesionara al menos una vez al mes y estard compuesto por al menos 3 personas con
experiencia financiera. Ademas, serd el encargado de establecer los criterios de inversion y
debera tomar las decisiones respecto al destino de los recursos del fondo.

Para la adquisicion de los titulos, se contempla una preseleccidn de las inversiones, luego una
debida diligencia de las empresas potenciales y luego un disefio y estructuracién de la operacidn.
Con lo anterior, el Comité de Inversiones, podréa aprobar, rechazar o solicitar informacién adicional
y hacer cambios en la estructura evaluada.

Dentro de los criterios minimos que se consideraran para la inversién en una Sociedad Objeto de
Inversion, se encuentran:

» Area Geogréfica

Sector Econdmico

Ciclo de vida

Tipo de empresa

Planes de negocios y estrategia de crecimiento
Perfil financiero histérico

Analisis de riesgo

Gobierno corporativo

Yy ¥ vy F"F ¥ ¥ ¥ ¥

Entorno econdmico de la industria

v

Contabilidad y Tributacién
» Prevencion de Lavado de Activos

El' administrador de fondos serd el encargado de gestionar las carteras de forma activa,
monitoreando constantemente las fluctuantes en sus comportamientos. Es responsable de
preparar un informe mensual sobre el comportamiento del fondo para ser analizado en el Comité
de Inversiones,

En opinién de Feller Rate, se observan politicas completas, detalladas y adecuadas para la
administracién de fondos.

Riesgo Contraparte Operacional

El servicio de custodia de las cuotas de fondo y agente de pago de las inversiones del fondo, lo
realizard CEVALDOM, Depésito Centralizado De Valores S.A.

Para el mecanismo de negociacion, que debera fomentar la transaccién de valores y productos, se
contratard a la Bolsa de Valores de Republica Dominicana (BVRD).
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Politicas sobre conflictos de interés

Las Normas Internas de Conducta de Advanced AM detallan los procedimientes a seguir para la
identificacién y manejo de conflictos de interés.

Se establece como principal norma de conducta la prioridad de interés e imparcialidad, de
manera de priorizar los intereses del fondo y sus aportantes antes de aguellos de la
administradora y sus personas vinculadas.

Para garantizar el cumplimiento de esto, se definen cuatro criterios para la elaboracion de politicas
y procedimientos:

» Transparencia: las transacciones realizadas entre fondos administrados por Advanced AM
deben superar un escrutinio riguroso de criterios de evaluacion y objetivos razonables.

» Administracién de Riesgos: los esfuerzos de cumplimiento de las politicas de administracién
de conflictos de interés deben estar orientados hacia la promocién de una administracién de
riesgos eficiente.

> Mejora de la Competitividad de los Fondos de Inversidn: las transacciones entre fondos
deben hacer aportes relevantes segin sus prioridades, mejorando la situacion financiera y
operativa de ambos.

> Definicién de la asignacion de responsabilidades dentro del proceso de transaccién: la
politica debe evaluar los roles y objetivos de cada uno de los responsables de evaluar,
recomendary aprobar las transacciones entre fondos.

Adicionalmente, los funcionarios de la sociedad deben dejar constancia frente a los aportantes de
cualquier posible conflicto de interés en relacién con el servicio que se preste.

Advanced AM ha definido al Comité de Cumplimiento como el organismo que se encargara de
efectuar el seguimiento del cumplimiento de las normas y de identificar y llevar seguimiento de
los potenciales conflictos.

A juicio de Feller Rate, el marco legal y las Normas Internas de Conducta de la administradora,
implican una adecuada guia y establece controles suficientes para evitar y manejar los eventuales
conflictos de interés que pueden surgir respecto de la gestién de fondos.

Propietarios con amplia experiencia en el sector

PROPIEDAD industrial de Republica Dominicana

Advanced Asset Management S.A. fue creada con la visién de convertirse en la sociedad
administradora de fondos de inversidn lider en la Republica Dominicana, ofreciendo
oportunidades de inversién personalizadas, con riesgos equilibrados y oportunidades de
ganancia competitiva y estable.

Amplia trayectoria de su grupo controlador

Advanced AM es una empresa relacionada al Grupo Diesco, uno de los principales grupos de
fabricacién de empaques y bebidas no alcohélicas en la regién del Caribe, siendo el resultado de
diferentes empresas que se fusionan y la integracién de economias de escala y eficiencias para un
concepto de negocio Unico, brindando 50 afos de experiencia al mercado.

Con su sede en Santo Domingo, Reptiblica Dominicana y sus tres plantas de manufactura, dos en
Republica Dominicana y una en Puerto Rico, el grupo retine las mayores empresas de fabricacién
de empaques, desechables y de materias plasticas en el Caribe y América Central, centrandose en
la creacién de soluciones integrales para todas las necesidades de embalaje y productos de
plastico desechables. Ademas, es un participante importante en la manufactura y distribucién de
bebidas no alcohdlicas en Puerto Rico, comercializando marcas privadas como su marca propia,
Cristalia.

El Grupo también posee Fiduciaria Advanced Trustee, que cuenta con autorizacion de la SIV para
gestionar fideicomisos de oferta publica.
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Por otra parte, el grupo tiene participacion en el sector inmobiliario dominicano, a través de su
compafia Interra Towers, la cual desarrolla miltiples proyectos urbanos y turisticos.

Importancia estratégica de la gestion de fondos

Advanced AM se encuentra en una posicion favorable para la incursién en el mercado de valores,
dada la amplia experiencia que tiene su grupo controlador en el desarrollo de proyectos y
estructuras de inversidn local e internacional.

La administradora estard enfocada inicialmente en mantener la satisfaccion de sus clientes,
teniendo como blanco de puiblico a inversionistas sofisticados y experimentados, con un horizonte
de inversién de mediano y largo plazo, mayor apetito de riesgo y de gran patrimonio neto.

Advanced AM cuenta con un fondo aprobado y se espera que a medida que vayan teniendo
fondos operativos, esta adquiera una alta importancia para su grupo.
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ClolaRT s BBBfa (N)
Nomenclatura

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
Afa: Cuotas con dlta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena prebabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversian.
BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumpliran con sus objetivos de inversion.

» Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+0 - Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (mas) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Yy Y Y V¥ VY Y

Aquelios fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

Categorias de Riesgo de Mercado

M1: Cuotas con la mas baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

M2: Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.
M3: Cuotas con moderada sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.

M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

M5: Cuotas con dlta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

M6: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.
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Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no %Eumfen, en ﬁ:ﬁgtrirnrcraso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. EI anélisis no es el resuitado de unz auditorfa p'aiciﬁr.:;&s? al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superinterdencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacion de la autenlicidad de la misma.

La informacién presentada en estos andlisis proviene de fuenfes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o infegridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de emrores u omisiones, comio tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de le empresa y de los tifulos que ella emile, considerando la capacidad que ésla liene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

) parcial sin la aulorizacion escrita de Felier Rate www . feller-rate.com.do R





