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Atencion: Direccion de Oferta Publica

Asunto: Informe anual 2022 de Calificacion de Riesgo del Fideicomiso de Oferta
Publica de Valores Inmobiliario FPM-02 No. 02 —FP

Bolsa y Mercados de Valores de la Republica Dominicana, S. A. (BVRD):

Anexo a la presente tenemos a bien remitirles el informe de calificacién de riesgo anual
correspondiente a 2022 del Fideicomiso de Oferta Publica de Valores FPM-02 No. 02 —
FP en virtud de la resolucion R-CNV-2016-15-MV que establece las disposiciones
generales sobre la informacién que deben remitir periddicamente los participantes del
Mercado de Valores.

Sin otro particular por el momento.

Atentamente,
SANTO Digitally signed by SANTO
ORTEGA sy oy 143217
ROSARIO -ono0r

Santo Ortega
Gerente Operaciones | FIDUCIARIA POPULAR, 5. A.
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Fideicomiso

*Detalle de clasificaciones en Anexo.

Dic-20 Dic-21 May-22
Activos administrados (M US$) 16.706 18.169 18.078
Patrimonio (M US$) 16.47317.896 17.823
ValorNominal (US$) 1.010,61.097,91.093 4
Rentabilidad Acumulada enel afio 55% 17,5% 3,0%
Dividendo por V. Fideicomiso (US$)** 67,0 815 371
N° de V. Fideicomiso (Total) 16.300 16.300 16.300

* Estados financieros interinos, no auditados.
**Dividendos repartidos en el afio hasta al cierre del periodo.

Analista: Esteban Pedailillo
esteban.penaililo@feller-rate.com
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FUNDAMENTOS

La calificacion "Afo” asignada al Fideicomiso de Oferta Publica Inmobiliario FPM - FP 02
(Fideicomiso FPM) responde a la gestion de una sociedad fiduciaria que combina un alto
nivel de estructurasy politicas parasu gestion, con unfuerte respaldo de sus propietarios
y unadministrador con profundo conocimiento de losactivosy positivo historial. Ademas,
considera activos que se encuentran generando flujos mediante un conjunto de
arrendatarios de buena calidad. En contrapartida, la calificacién incorpora una baja
diversificacion por arrendatarios y concentracion geogréficay el riesgo inherente del
negocio inmobiliario, altamente sensible a los ciclos econémicos.

La gestiondel Fideicomisoesta a cargo de Fiduciaria Popular, S.A., sociedad calificada
en "AAsf’ por Feller Rate, lo que indicaque posee un alto nivel de estructurasy politicas
parasu gestion, conunfuerte respaldo de sus propietarios. Lasociedad fiduciaria es una
filial del Grupo Popular S.A., holding con casi 40 afios en elmercado dominicano.

La administracion de los bienes del Fideicomiso recae en Cole S.R.L., quién, asu vez, es
el fideicomitente. Cole es una empresa fundada por Federico Pagés More en 1991,
orientadaa la gestion de proyectos inmobiliarios para rentas comerciales y corporativas.

Los activos que conforman el patrimonio del Fideicomiso son tres inmuebles que se
encuentran ubicados en Avenida Abraham Lincoln N°1.019, en el“Poligono Central” de
Santo Domingo. Corresponden a un edificio de oficinas de 6 plantas, un edificio de
parqueosy un edificio de apoyo con 2 plantas.

Eledificiode oficinasy el edificio de apoyo poseen contratos de alquiler vigentesde largo
plazo con una ocupaciéon de 100%. Por su parte, el edificio de parqueos posee 340
espacios, de los cuales 144 son paraalquiler a inquilinos. La diversificacion de ingresos
por inquilinos es baja, en donde los tres mayores representan cerca del 70% de los
ingresos totales.

Laliquidez de la cartera del Fideicomiso es alta, mantiene un flujo continuo de efectivo
producto de los alquileres, ante lo cual se han repartieron dividendos por US$67,0 por
unidad durante el afio 2020, US$81,5 por unidad durante el afio 2021 y US$37,1 por
unidad en2022.

Sibien el prospecto del Fideicomiso establece la posibilidad de endeudamiento, esto se
refiere a situaciones excepcionalesy, en caso de superar los US$500.000, debe ser
aprobado en asamblea de tenedores. Al cierre de mayo de 2022, el Fideicomiso no
presentabadeuda financiera.

Incluyendo dividendos y revalorizaciones en el valor de algunos inmuebles segun las
tasaciones realizadas, la rentabilidad acumulada en los Gltimos 36 meses es de 34,3%
(10,1% en términos anualizados).

La duracién del Fideicomiso es de 10 afios, con vencimiento en el afio 2026, tiempo
apropiado para recibir los flujos de los alquileres vigentes e incorporar renovacionesy
nuevos contratos a futuro. Los tres bienes raices que forman el activo del fideicomiso
poseen contratos de alquiler vigentes de largo plazo. Ninguno de los contratos de
arrendamiento contempla la opcién de compra para el inquilino. Los vencimientos de
contratos son revisados con anticipacion por la administracion. En promedio, la cartera
del fideicomiso mantiene contratos de alquiler remanentes por 2,4 afios.
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FORTALEZAS

= Sociedadfiduciariacombinaun altonivelde estructurasy politicas parasugestion, con
un fuerte respaldo de sus propietarios.

= Administrador de los activos con experiencia, conocimiento y buen historial.
= Inmuebles con arrendatarios de buena calidad crediticia y acotado nivel de vacancia.
= Activos generando flujosy libres de deuda.

RIESGOS

= Bajadiversificacion geograficay por inquilino.
= Riesgo inherente al negocio inmobiliario, altamente sensible a los ciclos econémicos.

EVALUACION DEL FIDEICOMISO

Fideicomiso formado por activos inmobiliarios destinados a alquiler
corporativo

CARACTERISTICAS DEL FIDEICOMISO

El Fideicomiso de Oferta Publica Inmobiliario FPM - FP 02 (Fideicomiso FPM) esta
formado por bienes raices destinados a alquiler corporativo y comercial, ubicados en la
ciudad de Santo Domingo.

La gestion del Fideicomiso esta a cargo de Fiduciaria Popular, SA., sociedad calificada en
"AAsf’ por Feller Rate, lo que indica que ésta posee un alto nivel de estructuras y politicas
parasu gestion, con unfuerte respaldode sus propietarios.

La administracion de los bienes del Fideicomiso recae Cole S.R.L.,quiénasu vez,es el
fideicomitente.

Cole S.R.L. es una empresafundada por Federico Pagés Moré en el afio 1991 para la
construcciénde un edificio comercial, con el objetivo de instalar, en dos de sus plantas,
la agencia de publicidad Pagés BBDO, relacionada a la familia, y ofrecer las restantes
plantas paraalquiler aempresas multinacionales.

En el afio 1992 se concluy6 la construccion del edificioy se iniciaron las operaciones
inmobiliarias de Cole, las cuales se han expandido con la construccién de otros edificios
y con el arrendamiento de propiedades para subalquiler, con el objetivo de ofrecer
oficinasy locales comerciales de alto nivel en buenas ubicaciones de la ciudad de Santo
Domingo.

El Fideicomiso Edificio FPM contemplaba una emision total de US$ 16,3 millones,
equivalentes a16.300 valores de Fideicomiso, con un valor nominalinicial de US$1.000
cadauno. El programa fue colocado ensu totalidad.

Prohibida la reproduccidn total o parcial sin ka autorizacioén escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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ACTIVOSQUE CONFORMAN EL FIDEICOMISO

Los principales activos que conforman el patrimonio del Fideicomiso son tres inmuebles
que se encuentran ubicados en Avenida Abraham Lincoln N° 1.019, en el “Poligono
Central” de la ciudad de Santo Domingo:

= Edificio Federico Pagés Moré: formado por 6 niveles de oficinas, con 4.685,42 mts2
construidos, el cual se encuentratotalmente alquilado.

= Edificio de parqueos: Inmueble con 340 espacios de parqueos, de los cuales 144
estan asignados a los inquilinos del edificio Federico Pagés.

= Edificio de apoyo/almacén: Inmueble de 2 plantas, con una superficie construida de
388,83 mts2, con un 100% de ocupacion.

Actualmente los 3 inmuebles poseen una ocupacion de 100%.

FUERTE RELACION CONEL FIDEICOMITENTE

La administracion de los bienes del Fideicomiso recae en Cole S.R.L., quién es el
fideicomitente, por lo que la relacion con el Fideicomiso es fuerte.

Adicionalmente, los activos que conforman el Fideicomiso representan gran parte de los
ingresos delaempresafideicomitente, porlo que laadministracidonde estos se mantiene
como unade sus principales actividades.

Ademas, la mantencién del Cole como administrador tiene la ventaja del profundo
conocimientode los bienes raicesy la mantencién de las relaciones de largo plazo, en
algunos casos de 25 afios, con las entidades que alquilan las oficinas.

ACTIVOSCON UNABUENAHISTORIAOPERACIONAL

El edificio Federico Pagés Moré fue construido en 1992 con un disefio original de 4
plantas de oficinas. A partir de esa fecha, el edificio ha tenido un alto historial de
ocupacion, el cual se hamantenido enun 100%en los Gltimos 5 afios.

Producto de labuenarelacion entre Cole y sus inquilinos, no ha existido mayor rotacion
de inquilinos durante el periodo analizado, manteniendo una renovacion cercanaal
100%.

Al cierre de mayo de 2022, los tres principales inquilinos de los activos concentraban el
69,1% de los ingresos totales, y correspondian a Banesco Seguros (27,3%), Banesco
Banco Muiltiple (25,8%) y Transunion (15,9%), todos con larga permanencia en el edificio.

BAJADIVERSIFICACION DE CARTERA

La diversificacidon de la cartera de activos inmobiliarios que conforman el Fideicomiso es
baja, tanto desde el punto de vistageografico, como por inquilino.

A nivel geografico, los tres bienes raices se encuentran ubicados en un mismo pafio de
terreno, bajo la direccién Avenida Abraham Lincoln N° 1019, en el “Poligono Central” de
la ciudad de Santo Domingo. Sin embargo, es importante destacar que este sector
corresponde auno de los mas demandados para la ubicacién de oficinas de empresas
de primernivel en la ciudad.

Por otra parte, los bienesraices poseen un 100% de ocupacion con 7 inquilinos, lo que
se consideracomo unabajadiversificacion. Sinembargo, el historial de renovaciones que

Prohibida la repoduccibn total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate www.feller-rate.com
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posee el administrador de los activos y el atractivo de la ubicacion de los inmuebles
reduce el riesgo de vacancias.

BUENA GENERACION DE FLUJOSY NULO ENDEUDAMIENTO
FINANCIERO

Laliquidez de la cartera del Fideicomiso es alta, mantiene un flujo continuo de efectivo
producto de los alquileres, ante lo cual se han repartieron dividendos por US$81,5 por
unidad durante el afio 2021y US$37,1 porunidad durante el presente afio.

Por otra parte, si bien el prospecto del Fideicomiso establece la posibilidad de
endeudamiento, estose refiere a situaciones excepcionales y en caso de superar los US$
500 mil,debe seraprobado enasambleade tenedores, conun maximo de hasta el 100%
del patrimonio. Al cierre de mayo de 2022, el Fideicomiso no presentaba deuda
financiera.

VALORIZACION CARTERA DE INVERSIONES

La valorizacion de las inversiones de los fideicomisos administrados es realizada de
acuerdo con la normativa vigente entregada por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Republica Dominicana.

Los bienes raices se valorizan al menos una vez al afio y son realizadas mediante tasacion
de los mismos a través de profesionales o firmas de profesionales que se dediquenala
valoracion de activos, debidamente inscritos en el Instituto de Tasadores Dominicanos
(ITADO), enel Colegio Dominicano de Ingenieros, Arquitectos y Agrimensores (CODIA)
o en cualquier otro gremio oficialmente reconocido, aceptado por la SIV y elegidos entre
los tasadores aceptados por la Fiduciaria Popular de la lista provista en el contrato de
fideicomiso y sus actualizaciones.

En las tasaciones de diciembre 2019y diciembre 2020 los activos presentaron alzas
marginales, de 1,2%Yy 0,6% respectivamente. Pero en la tasacion de 2021 se registré un
importante crecimiento, conunalza de 6,1% hasta los US$17,5 millones, incorporando la
plusvalia del sector, la estable ocupaciény la tendencia de los bienes inmuebles de
buena calidad a unaapreciacionen suvalor.

Las inversiones eninstrumentos de oferta pUblica del Fideicomiso se valorizan al valor de
apertura o adquisicion mas los intereses generados. Para los depdsitos en cuentas de
ahorros y dep0sitos a plazo, se considerado el valor de mercado.

RENTABILIDAD POSITIVA

Incluyendo dividendos y revalorizaciones en el valor de algunos inmuebles segun las
tasaciones realizadas, la rentabilidad acumulada en los Gltimos 36 meses es de 34,3%
(10,1% en términos anualizados).

DURACION DEL FIDEICOMISO ES CONSISTENTE CON SU CARTERA
DE ACTIVOS

La duracion del Fideicomiso es de 10 afios a partir de la primera emision, lo que
corresponde a noviembre del afio 2026. El Fideicomiso también podra liquidarse de
manera anticipada por resolucion de los tenedores que representen el 95% de los
Valorestomadaen una Asamblea Extraordinariade Tenedores en la que se apruebe la
disolucién del Fideicomiso.

Prohibida la repoduccibn total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate www.feller-rate.com
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Si bien laduracion del Fideicomiso esde 10 afios, su periodo de liquidacion se iniciara
en el afio 8 (2024), tiempo apropiado para recibir los flujos de los alquileres vigentes e
incorporar renovaciones y nuevos contratos a futuro.

Los tres bienes raices que forman el activo delfideicomiso poseen contratos de alquiler
vigentesdelargo plazo.Ninguno de los contratos de arrendamiento contemplala opcion
de compra para el inquilino. Los vencimientos de contratos son revisados con
anticipacion por la administracion. En promedio, la cartera del fideicomiso mantiene
contratos de alquiler remanentes por 2,4 afios.

ANALISIS DE LA SOCIEDAD FIDUCIARIA

Sociedad Fiduciaria con alto nivel de estructuras para el manejo de los
fideicomisos de oferta publica

La estructura organizacional de la Fiduciaria Popular, S.A. (Fiduciaria Popular) esta
orientada a abordar eficientemente el mercado de fideicomisos en Republica
Dominicana, potenciando las sinergias existentes con las otras empresas del grupo.

Su principal organismo esel Consejo de Administracion, formadopor entrecincoy nueve
miembros (actualmente siete), quienes entregan los lineamientos estratégicos de la
sociedad fiduciaria. Existen tres categorias de miembros: Consejeros Externos
Independientes del Consejo de Administracion; Consejeros Externos Patrimoniales del
Consejo de Administracion; Consejeros Internos o Ejecutivos del Consejo de
Administracion. Estas categorias son definidas formalmente en elReglamento Internodel
Consejo de Administracion. Adicionalmente funcionan varios comités de apoyo al
Consejo de Administracion, entre ellos se encuentran el Comité de Cumplimiento
exigido por la Norma que regula la Prevenciony Control de Lavado de Activos y
Financiamiento al Terrorismo en el Mercado de Valores Dominicano, Comité de Riesgo,
Comité de Auditoriay Cumplimiento Regulatorio, Comité de Aceptacién de Nuevos
Negocios y Comité de Nombramientosy Remuneraciones. Todos los comités se rigen
conforme a sus propios reglamentos.

Por su parte, el rol de la Gerencia General es controlar y dar seguimiento a las
responsabilidades fiduciarias prestadas a los clientes, garantizando el cumplimiento de
las regulaciones vigentesy los acuerdos de servicios firmados con los fideicomitentes al
ser nombrado Gestor Fiduciario de los negocios aceptados. La Gerencia General
tambiéndirigeycontrolalaimplementacién delaestrategiacomercial y de servicios para
garantizar su cumplimiento. Supervisa y da seguimiento al cumplimiento de las metas
presupuestarias de ingresos y gastos. Brinda asistencia al Presidente del Consejo de
Administracion de la empresaen las funciones administrativas inherentes a su gestion,
garantizando el mantenimiento de canales efectivos de comunicacion. Representa a la
fiduciaria ante los reguladores internos y externos de acuerdo con los lineamientos
establecidos por el Consejo de Administracion. Vela por la creaciony desarrollo de
nuevos productosy establece su ofertaeconémica. Funge como miembro del Consejo
de Administracidn de la empresa asumiendo las responsabilidades establecidas en las
politicas de Gobierno Corporativo del Grupo Popular.

La Gerencia de Control Interno da seguimiento a la eficienciay efectividad en el
cumplimiento de las metasy objetivos de la sociedad fiduciaria, mediante la revision de
las operaciones financieras, administrativas y de gestion comercial, asegurando la
transparencia, el control del riesgo operacional y la mejorade procedimientos. Coordina
la implementacion de los controlesy lineamientos del negocio definiendo los planesy
cronogramade actividades a desarrollar.
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La Gerencia de Cumplimiento Regulatorio debe velar por la observancia de todas las
normas que debe seguir el sujeto obligado, en virtud de la supervision ejercidapor la
Superintendencia del Mercado de Valores, en especial, aquéllas relativas al area de
prevencidny control de lavado de activosy financiamiento al terrorismo. De igual modo
sirve de enlace con las autoridades competentes, a fin de vigilar el cumplimiento de los
programas de control, asi como el mantenimiento de registros adecuados y la
notificacion de transacciones sospechosas, principalmente en todo lo referente a la
prevencién de lavado de activos y financiamiento del terrorismo en las operaciones de la
empresa, conforme a las disposiciones establecidas mediante la Ley N0.155-17, las
normativas aprobadas por la Junta Monetariay por el Consejo Nacional de Valores.
También elabora y remite a la Division de Cumplimiento Global los informes
correspondientes a la gestion realizada en Prevencion de Lavado cuando sea requerido.
Asi como también los informes trimestrales de rendicion de cuentas de los Fideicomisos
y remitir a los Fideicomitentes.

La Gerencia Comercial es laencargadade desarrollar el plan comercial de la empresa,
diseflando e implementando estrategias de generacion de productos y nuevas
oportunidades de negocios que permitan ampliar el mercado fiduciario. Asegura el
cumplimiento de las disposiciones emitidas por las entidades reguladoras locales e
internacionales, tendientesal efectivo desenvolvimiento de lainstitucion, de acuerdocon
lo establecido por las mejores practicas legales. Define y vela por el fiel cumplimiento de
politicas internas de calidad de atencién al cliente, asi como las normas establecidas por
elregulador, a fin de contribuir con el liderazgo de excelencia y confianza. Esta gerencia
funciona coordinadamente con el Comité de Aceptacion de Nuevos Negocios, quien
debe aprobar la constitucion de nuevos negocios que no se apeguen al modelo
tradicional, e impliquen asumir riesgos adicionales. También debe aprobar
modificaciones alos contratos cuando impliquen cambios a la estructura original de los
negocios, ademas de establecer las tarifas minimas de los fideicomisos administrados.

El Gerente de Operaciones y Administracion de Fideicomisos tiene como funcién
principal el mantener el control de los fideicomisos administrados por la sociedad
fiduciaria, garantizando unaadecuadarecaudacion y posterior acreditacion a las cuentas
individuales de cada fideicomiso, asegurandose que todas las transacciones sean
registradas correctamente en los sistemas de la empresa. Disefia e implementa las
estrategias operacionales de cadafideicomiso y los mecanismos de comunicacion entre
el fideicomitente y la fiduciaria. Cumple con las politicas de seguridad de la informacion
y del secreto fiduciario, manteniendo la discrecion y confidencialidad de las
informaciones manejadas.

En 2020 se integrd a la estructura de la Fiduciaria el Departamento de Gestion de Riesgo
que depende del Comité de Riesgo, para apoyar a este comité en todas sus funciones.

La Gerencia Juridica es la responsable de elaborar y revisar los contratos constitutivos de
los nuevos negocios, en apegoa las disposiciones juridicas aplicables en la materiay a
las politicas internas establecidas. Deben asegurarse de que los proyectos de contrato
contengan las clausulas que exige la normativa existente y que estén conforme a todos
sus politicas y manuelas internos.

Por su parte, la Gerencia de Contabilidad supervisa la correcta organizacion y registro de
las operaciones derivadas de las transacciones fiduciarias de la empresa. Vela por la
correcta contabilizacion de las transacciones realizadas, supervisando la conciliacion
bancariay el efectivo cumplimiento de las politicas de Control Interno establecidas.
Asegura el pago oportuno a terceros garantizando el cumplimiento de las normas
establecidas a lo interno de la empresay por las autoridades reguladoras. Remite los
reportes de impuestos requeridos dentro de los lapsos establecidos en las regulaciones,
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asi como laemision de los estados financieros de laempresay de los fideicomisos y de
su firmafrente a los organismos reguladores.

Los ejecutivos principales de la sociedad fiduciaria son profesionales experimentados de
primer nivel, con amplio conocimiento del mercado financieroy demuestran dominio
sobre sus politicas y procedimientos.

Durante el afio 2020 se reestructurd su Gobierno Corporativo, lo que implicé la
modificaciony actualizacion de més de diez politicas, coédigos manuales y reglamentos.
Feller Rate considera que Fiduciaria Popular posee manuales de funcionamiento y
operacion y una estructura de alto nivel para la gestion de recursos bajo administracion.
Durante el afio 2021 no se efectuaron cambios en la estructura de la Fiduciaria, sin
embargo, se realizaron algunos cambios de las personas a cargo de distintas gerencias,
tales como la Gerencia de Riesgo, Gerenciade Operaciones y Gerenciade Contabilidad.

Fiduciaria Popular, ante la pandemia global del Virus Covid-19, tom6é medidas
extraordinarias acordes a las recomendaciones de la autoridad. De esta forma, se
mantuvieron la mayor parte de sus &reas trabajando de forma remota bajo un plan de
contingencia interno para sus colaboradores que garantizé la continuidad de
operacionesy el resguardo de la informacion. Actualmente la Fiduciaria se mantiene
funcionando principalmente de forma presencial.

SISTEMAS DE CONTROL

La sociedad Fiduciaria Popular posee politicas y procedimientos claros y precisos
necesarios para el control de las operaciones de los fideicomisos. Estos se encuentran
incorporados en un conjunto de manuales y procedimientos, tanto a nivel de la sociedad
fiduciaria, comoa nivel del grupo.

En general, la estructura de la sociedad fiduciaria se encuentra, en gran medida,
enfocada en cada uno de sus estamentos en el control de las operaciones de los
fideicomisos emitidos.

De manera especiffica, la sociedad enfoca el control en la Gerenciade Control Interno, la
cual reporta directamente a la Gerencia General y de manera indirecta a la
Vicepresidencia de Inteligencia Financiera Global del Grupo Popular, quien hace una
revision permanente de las operaciones de la fiduciaria y de los fideicomisos
administrados para asegurar la correcta gestion de la empresay de los fideicomisos
administrados de acuerdo con las politicas de laempresay del Grupo Popular.

Las politicas que involucran la seguridad y control de la institucion estan expresadas en
los siguientes manuales y procedimientos aprobados por el Consejo de Administracion:
— POR PARTEDEL GRUPO POPULAR:

= Declaraciéon de principios del Grupo Popular

= Manual de Organos de Gobiermo

= Politicas de Cumplimiento Regulatorio del Grupo Popular

= Politicas Generales de Seguridad de la Informacién del Grupo Popular

= Manual de Politicas y procedimiento de auditoria internadel Grupo Popular

— POR PARTEDE LAFIDUCIARIAPOPULAR
= Cobdigo de Eticay Buena Conducta

= Politicas Generales Fiduciaria Popular
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= Cddigo de Gobiemo Corporativo Fiduciaria Popular

= Manual de Prevenciénde Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismoy de la
Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva

= Reglamentos Internos de funcionamiento de cada uno de sus comités

Ademas, por ser filial de Grupo Popular, la Fiduciaria estd sometida a auditorias
completas de sus procedimientos, monitoreo de control interno, de la gestion contable,
del seguimientode cuenta, entre otros controles.

En diciembre de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores publico el
Reglamento que regula la prevencion del lavado de activos, financiamiento del
terrorismoyde laproliferacion dearmasde destruccibn masivaen el mercado de valores
dominicano y en abril de 2019 el reglamento de Gobierno Corporativo. Ello ha
fortalecido laindustria de fideicomisos, implicando cambios intemos organizacionales y
de manuales enalgunos casos.

VALORIZACION DE INVERSIONES

La valorizacion de las inversiones se realiza de conformidad con lo estipulado en las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs), que son las normas contables
que se utilizan para la preparacion de los estados financieros de la Fiduciaria y de los
fideicomisos administrados.

El proceso de valorizacion esta estipulado en cada contrato de emisidony prospecto de
los fideicomisos, reflejando de la mejor forma el valor de los activos.

POLITICAS SOBRE CONFLICTOS DE INTERES

La sociedad fiduciaria posee manuales y procedimientos completos, que disponen
criterios para evitar el uso indebido de informacion privilegiada de las personas que
tengan acceso a ésta, conflictos en la administracion de los recursos de los
fideicomisos y de la sociedad fiduciaria.

En estos documentos se establece el mantener un trato igualitario e imparcial ante
los inversionistas de los fideicomisos, disponer de procedimientos administrativos y
controles idoneos a la operacion de la sociedad fiduciaria, actuar con honestidad, y
diligencia en el interés de los inversionistas, actuando con profesionalismo y
prudenciay entregar toda la informacion relevante para la toma de decisiones de las
inversiones.

El Gerente de Control Interno sera el responsable de velar por el cumplimiento del
reglamentoy todas las disposiciones legales aplicables a la sociedad fiduciaria.

Adicionalmente, la sociedad fiduciaria cuenta con un Cédigo de Etica donde se
definen las responsabilidades generales de la administracion, de la institucién y del
personal. Sefiala, ademas, la participacidon en medios digitales, las relaciones
sentimentales, lasaccionesyconductas sociales, lasinversiones personales, los dafios
financieros, el otorgamiento y aceptacion de regalos u obsequios y actividades
ilegales de apropiacion y desfalco. El encargado de tomar las decisiones en caso de
faltas al codigo sera el Gerente de Control Interno.

En opinion de Feller Rate, el marco legal y las normas internas de la sociedad
fiduciaria y el grupo, implican una adecuada guia y establece controles suficie ntes
paraevitar y manejar los eventuales conflictos de interés que puedensurgir respecto
de la gestion de fideicomisos y las personas relacionadas.
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PROPIEDAD

Grupo controlador con amplia experiencia y conocimiento en el sector
financiero

Fiduciaria Popular, S.A. fue constituida en noviembre de 2012, en conjunto con la
sociedad administradora de fondos, con el objetivo de brindar a los clientes de Grupo
Popular la oportunidad de invertir en instrumentos innovadores.

La Fiduciaria ha incrementado sostenidamente su nivel de negocios, y con ello sus
ingresos por comisiones. No obstante, en 2020 producto de la pandemia sus ingresos
presentaron una baja de 4,6%, alcanzando los RD$97,1 millones. Al cierre de 2021
nuevamente retomaron su crecimiento alcanzando ingresos operacionales por RD$139
millones, en tanto que sus gastos se mantuvieron estables, por cercade RD$97 millones.
De estaformasuresultadooperacionalpasé de cercade RD$3 millones en2020aRD$42
millones en 2021. Por su parte, el resultado de inversiones alcanzé los RD$6 millones,
muy por debajo de lo registrado en 2020 (RD$22 millones). Con todo, la ganancia neta
delafo 2021 fue de RD$35,3 millones, incrementandose un 82,3% con relacién al afio
anterior.

Alcierre dediciembre de 2021 Fiduciaria Popular cumpliaconlasexigencias de solvencia
regulatoria.

AMPLIATRAYECTORIADE SU GRUPO CONTROLADOR

Grupo PopularS.A., es un holding con mas de 9.000 accionistas, de los cuales ninguno
concentra en forma individual mas del 5% de la propiedad, con mas de 40 afios en el
mercado dominicano.

El Grupo Popular posee amplia experienciaen el mercado financiero dominicano, la filial
mas relevante parael grupo es el Banco Popular Dominicano, primeraentidad bancaria
de capital privado de Republica Dominicana, fundada en 1963, que ofrece créditos a
pequefas industrias y cuentas corrientes y de ahorro a bajo costo. El Banco Popular
Dominicano esta calificado por Feller Rate en “AA+" con perspectivas Estables. La
calificacionasignadase fundamentaen un perfilde negocios calificado como muy fuerte;
una capacidad de generacion y perfil de riesgos considerados como fuerte;y en un
respaldo patrimonial y unfondeoy liquidez considerados como adecuado. Laentidad es
el principal banco multiple privado del pais, con presencia en la mayoria de los
segmentos de personasy empresas, beneficiindose de su amplia cobertura
geograficay fuerte desarrollo de sus canales remotos.

El Grupo mantiene un puesto de bolsa, Inversiones Popular, S.A.; una administradora de
fondos de pensiones, AFP Popular, S.A.; y otras filiales como, Administradora de Fondos
Popular, S.A., Popular Bank Ltd., (filial de licenciainternacional en Panam@), Servicios
Digitales Popular, S.A., Infocentro Popular, S.A., La Confianza, S.R.L., Asetesa, S.R.L.

IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA GESTION DE FIDEICOMISOS

La sociedad ha colocado cuatro Fideicomisos de Oferta Publica, de ellos, dos fueron
colocados durante el afio 2021, totalizando 65 fideicomisos firmados durante el afio,
alcanzando un récord histérico para la Fiduciaria. Al cierre del afio operabade 282
fideicomisos activos, lo que implicaun volumen de negocios relevante parala sociedad
fiduciaria, pero que alin no representauna parte importante parael grupo controlador.
De estaforma, la Fiduciaria tiene una importancia estratégica para el Grupoya que es
complemento de negocios para el Banco.
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Valores de Fideicomiso Afo Afo Afo Afo Afo Afo

— NOMENCLATURA

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

— CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO:

= AAAfo: Valores de fideicomiso conla mejor combinacion entre elriesgo propio delos activos o derechos quelo conformany la calidad de la administracion dela sodedad fiduciaria.

= AAfo: Valores de fideicomisocon una muy buenacombinacién entre el riesgo propiode los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

= Afo: Valores de fideicomiso con una buena combinacién entre elriesgo propio delos activos o derechos que loconforman y lacalidad dela administracion dela sociedad fiduciaria.

= BBBfo: Valores de fideicomiso con una razonable combinacionentre el riesgo propio de los activos o derechos quelo conforman y la calidad de la administracion de la socedad
fiduciaria.

= BBfo: Valores de fideicomiso con una débil combinacion entre el riesgo propio delosactivos o derechosquelo conforman y la calidad dela administracion de la sociedad fiduciaria.

= Bfo: Valores de fideicomiso con una muy débil combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conformany la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

= (Cfo:Valores de fideicomiso que combinanun alto riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y una mala calidad de la administracion de la sociedad fiduciaria.
+ 0 -: Las calificaciones entre AAfo y Bfo pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (més) o -(menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

En el caso de fideicomisos con activos de poca madurez o historia, la calificacion se realiza en funcién de la evaluacion de la fiduciaria y el fideicomitente. En este caso, la
calificacion se diferencia mediante el sufijo (N) hasta que los activos alcancen una madurez adecuada.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, enningtn caso, unarecomendacion para comprar, vender o mantene run determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de unaauditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de
autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posib ilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de fa
informaciény, porlo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas conel empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate sonuna apreciacion de
solvencia dela empresay de los titulos que ellaemite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 10
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