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CLASIFICACION  PERSP. Feller Rate confirma en "AA-fo" al Fideicomiso de Oferta

VALORES DE FIDEICOMISO PuUblica de Valores Accionario Rica 03-FU.

Jan-23 AA-fo

Apr-22 AA-fo(N) 2 FEBRUARY 2023 - SANTO DOMINGO, REP. DOMINICANA
Feller Rate ratificd en "AA-fo” al Fideicomiso de Oferta PUblica de Valores Accionario Rica
03-FU.

El Fideicomiso de Oferta Publica de Valores Accionarios Rica 03-FU (Fideicomiso Rica)
esta formado por acciones de Pasteurizadora Rica, S.A.

La calificacion "AA-fo” asignada al Fideicomiso de Oferta Publica de Valores Accionario
Rica 03-FU responde al alto perfil crediticio del activo subyacente y a la gestion de una
sociedad fiduciaria relacionada a un importante grupo financiero de Republica
Dominicana, con adecuadas politicas de administracion para los fideicomisos y una
estructura de equipos suficientes, con experiencia para su gestion, control vy
seguimiento. En contrapartida, la calificacion incorpora la supeditacion al perfil crediticio
de Pasteurizadora Rica, S.A. que ante deterioros implicaria un mayor riesgo de los
activos del Fideicomiso. Ademas, incorpora que los flujos para pagar dividendos son
dependientes de las decisiones de dividendos de los accionistas de Pasteurizadora Rica,
SA.

La gestion del Fideicomiso esta a cargo de Fiduciaria Universal, sociedad calificada en
"AAsf” por Feller Rate. Esta posee un buen nivel de estructuras y politicas para su gestion.

Los fideicomitentes son Pasteurizadora Rica, S.A, (Rica) y Consorcio Citricos
Dominicanos. La compafiia y sus filiales se dedican a la produccion y comercializacion de
jugos, leches liquidas en formato UHT vy larga vida, quesos y mantequillas, meriendas
escolares, entre otros, los que distribuye en toda Republica Dominicana, ademas de
exportar a El Caribe y vender en Estados Unidos de Norteamérica.

El Fideicomiso contempla una emision total de RD$8.000 millones, equivalentes a
80.000.000 valores de Fideicomiso, con un valor nominal inicial de RD$100 cada uno. Las
dos primeras ampliaciones fueron realizadas en diciembre de 2019y en enero de 2021.
En diciembre 2021 finaliz¢ la tercera ampliacion del programa de emisiones, totalizando
62.873.572 valores, representando un 78,6% del programa.

La estructura del Fideicomiso es independiente y externa del activo subyacente. Los
activos que conforman el Fideicomiso son acciones comunes de Pasteurizadora Rica,
S.A., las cuales fueron aportadas al Fideicomiso a su valor estimado de mercado. Para
ello, se realizd una valorizacion de los activos que concordaban razonablemente con el
precio de traspaso de estos activos al Fideicomiso. Estas acciones comunes comprenden
derechos politicos y econdmicos para los tenedores del Fideicomiso, asi como la
percepcion de dividendos o beneficios de Pasteurizadora Rica, S.A.

La diversificacion de la cartera de activos que conforma el Fideicomiso es nula, dado que
la cartera esta totalmente formada por acciones de una misma empresa.

La liquidez de la cartera del Fideicomiso es baja. Los rendimientos que paga el
Fideicomiso dependen de los dividendos que se reciban de Pasteurizadora Rica o de las
acciones que hayan sido monetizadas. De esta forma, los pagos obedecen a las
decisiones de las Asambleas Ordinarias de Pasteurizadora Rica, S.A. en cuanto a su
politica de dividendos. Asi, en enero de 2021, el Fideicomiso repartié su primer
dividendo por un monto total de RD$29,5 millones, en junio de 2021 reparti¢ su
segundo dividendo por un monto total de RD$43,3 millones y en junio 2022 repartio su
tercer dividendo por un monto total de RD$93,3 millones.

El prospecto sefiala explicitamente que el Fideicomiso no puede contraer deuda. Al
cierre de noviembre 2022, el Fideicomiso exhibio pasivos por un 0,02% del patrimonio,
compuesto principalmente por cuentas por pagar y otros pasivos.
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Entre noviembre 2019 y noviembre 2022, considerando el reparto de dividendos vy la
revalorizacion en el valor de Pasteurizadora Rica S.A, el Fondo exhibe una rentabilidad
acumulada de 52,2%, lo que en términos anualizados se traduce en un 16,5%

La duracion del Fideicomiso es de 30 afios a partir de la fecha de la emision Unica. Su
periodo de liquidacion se iniciard en el afio 25, tiempo en el que se colocarian las
acciones en el mercado o se podrian liquidar bajo otras modalidades de venta a
privados. Ademas, el Fideicomiso también puede liquidarse de manera anticipada por
distintas razones descritas en el prospecto de emision.

Durante los ultimos tres afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflacion a nivel
global, que ha sido combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales,
incrementando la volatilidad de las bolsas bursatiles y los tipos de cambio, impactando
en el valor de los activos. Para este afio se espera una desaceleracion de la economia
mundial y local. Con todo, esperamos que la volatilidad de los activos se mantenga
mientras no exista claridad de la profundidad de la desaceleracion econdmica, el control
de la inflacion, la desescalada de tasas de interés y el impacto en el tipo de cambio.
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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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capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La informacién presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o
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asociadas con el empleo de esa informacion.

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacién escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL.



