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20 de Octubre del 2021
Santo Domingo, D.N.

Senor

Gabriel Castro

Superintendente del Mercado de Valores
Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV)
Ciudad.-

Asunto: Calificacion de Riesgo, AA- fo (N) perspectivas estables al
Fideicomiso de Oferta Puiblica de Valores Accionario Rica 03 - FU SIVFOP-
006, a Septiembre 2021 por Feller Rate

Estimados sefiores,

En cumplimiento con el articulo 12, numeral 1), literal a) de la Norma que
establece la disposiciones sobre informacioén privilegiada, hechos relevantes y
manipulacion de mercado, R-CNV-2015-33-MV, quien suscribe, Roberto
Millan Pérez, de nacionalidad colombiana, mayor de edad, portador de la
cédula de identidad No. 402-2647080-1, en calidad de Vicepresidente
Ejecutivo de la sociedad Fiduciaria Universal, S.A., constituida y organizada
de conformidad con las leyes de la Republica Dominicana, provista del
Registro Nacional de Contribuyentes (RNC) Num. 1-30-95165-9 y en el
Registro del Mercado de Valores bajo el Num. SIVSF-004, con domicilio y
asiento social ubicado en la Avenida Winston Churchill esquina Andrés Julio
Aybar, Piso Nueve, Citi Tower, de la Ciudad de Santo Domingo, Distrito
Nacional, capital de la Republica Dominicana, por este medio hacemos de su
conocimiento del Informe Trimestral de la Calificadora de Riesgo.

Adjunto a la presente misiva remitimos copia de la referida calificacion.

Muy Atentamente,

Firmado digitalmente

Roberto Carlo por Roberto Carlo

. Millan Perez
Millan Perez  Fecha: 20211020
19:02:21 -04'00'

Roberto Millan Pérez
Gestor Fiduciario
Vicepresidente Ejecutivo
Fiduciaria Universal, S.A.

Fiduciaria Universal, S.A. RNC: 130951659 Servicio al Cliente: 809 544 7111, opcion 4 T. 809 544 7200 Desde provincias sin cargo: 1 809 200 1283

Oficina Principal: Acrdpolis & City Tower, Piso 9, Av. Winston Churchill Esq. Rafael Augusto Sanchez www.fiduciariauniversal.com.do



Feller Rate

Clasificadora
de Riesgo

Valores de AA-fo (N) AA-fo (N)

Fideicomiso
* Detalle de clasificaciones en Anexo.

INDICADORES FINANCIEROS

Dic.19  Dic.20 Ago.21
Activos administrados (MM RD $) 4644 5391 5.531

Patrimonio (MM RD §) 4600 5386 5529
Valor Nominal (RD $) 10549 11541 11479
Rentabilidad acumulada Valor .

Fideicomiso* 55% 9:4% 08%
Dividendos (MM RD$)*** - - 72,9
N° de V. Fideicomiso (millones) 43,6 46,7 48,2

*Rentabilidad acumulada a la fecha de cierre de los EEFF en
relacion al cierre del afio anterior.

**Rentabilidad acumulada desde la fecha de colocacion de los
primeros valores del Fideicomiso (27-09-2019).

***Acumulados en el afio.

En millones de pesos
6.000 -
5.000 -
4.000 4
3.000

2.000 4

1.000 -

0 i
ago-20 oct-20 dic-20 feb-21 abr-21 jun-21 ago-21

= Patrimonio Neto

Analista: Ignacio Carrasco
ignacio.carrasco@feller-rate.com

FIDEICOMISO DE OFERTA PUBLICA DE VALORES
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INFORME TRIMESTRAL — OCTUBRE 2021

FUNDAMENTOS

La calificaciéon “AA-fo (N)" asignada al Fideicomiso de Oferta Pudblica de Valores
Accionario Rica 03-FU responde al alto perfil crediticio del activo subyacente y ala 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 y seguimiento.
En contrapartida, la calificacion incorpora la supeditacién 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,
S.A.

El sufijo (N) indica que se trata de un fideicomiso con menos de 36 meses de
funcionamiento.

— CARACTERISTICAS DEL FIDEICOMISO

La gestion del Fideicomiso esta a cargo de Fiduciaria Universal, sociedad calificada en
“AA-sf” por Feller Rate. Esta posee un alto nivel de estructuras y politicas para su gestién.
Dada la propagacion del Covid-19, la fiduciaria ha implementado un plan de
contingencia para proteger al personal y mantener sus operaciones.

En junio de 2021, la fiduciaria realizé cambios a su estructura organizacional, destacando
las designaciones del Director de Negocios, Director Administrativo y Operaciones,
Directora de Contabilidad de Fideicomisos y Gerente Legal.

Los fideicomitentes son Pasteurizadora Rica, S.A., (Rica) y Consorcio Citricos
Dominicanos. La compafiiay sus filiales se dedican a la produccidn y comercializacion de
jugos, leches liquidas en formato UHT y 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.

En enero 2021 finalizé la segunda ampliacion del programa de emisiones, recaudando
un monto de RD$526.976.518 y totalizando 48.169.070 valores de fideicomiso
colocados, representando un 60,2% del programa de emision total.

— ACTIVOS DEL FIDEICOMISO

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. Segun
lo sefialado por la administracion, se realizé una valorizacién de los activos que
concuerda razonablemente con el precio de traspaso de estos activos al Fideicomiso.
Estas acciones comunes comprenden derechos politicos y econémicos para los
tenedores del Fideicomiso, asi como la percepcion de dividendos o beneficios de
Pasteurizadora Rica, S.A.

— BAJA LIQUIDEZ DE CARTERA Y NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

La liquidez de la cartera del Fideicomiso es baja. Los rendimientos que pague el
Fideicomiso dependen de los dividendos que se reciban de Pasteurizadora Rica o de las
acciones que hayan sido monetizadas. En junio 2021, el Fideicomiso repartio su segundo
dividendo por un monto total de RD$43.327.460,03.

El prospecto sefiala explicitamente que el Fideicomiso no puede contraer deuda. Al
cierre de agosto 2021, el Fideicomiso exhibié pasivos por un 0,02% del patrimonio,
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compuesto principalmente por cuentas por pagar, y provisiones y acumulaciones por
pagar.

— RENTABILIDAD POSITIVA

Segun la dltima valorizacién realizada por Deloitte en septiembre de 2021, el valor de
mercado de Pasteurizadora Rica, S.A. ascendia a RD$33.826 millones, un incremento de
25,2% en relacion a lo reportado en 2020, reflejando un valor de las cuotas sociales de
RD$25.815,39. No obstante, el valor razonable de las cuotas que componen el activo
financiero del Fideicomiso es de RD$21.742,72, producto de la aplicacion de un
descuento por efecto de participacidon minoritaria.

De acuerdo a la metodologia de Feller Rate, el Fideicomiso debe tener 36 meses de
funcionamiento para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante,
considerando el reparto de dividendos y la revalorizaciéon en el valor de las acciones de
Pasteurizadora Rica S.A., la rentabilidad acumulada desde el inicio hasta el cierre de
agosto 2021 alcanza un 16,3%, que en términos anualizados se traduce en un 8,2%.

— DURACION Y CALCE

La duracién del Fideicomiso es de 30 afios a partir de la fecha de la emisién Unica. Su
periodo de liquidacion se iniciar4 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 emisién.

FORTALEZAS
= Activo maduro y de alto perfil crediticio.

= Sociedad fiduciaria que combina una amplia experiencia de sus socios, con una
estructura, equipos, politicas y procedimientos adecuados para el control y
seguimiento de fideicomisos.

RIESGOS
= Estructura esta supeditada al perfil crediticio de Pasteurizadora Rica, S.A.

= Generacion de flujos dependiente de decisiones de dividendos en Pasteurizadora
Rica, S.A.
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Oct-20 Ene-21 Abr-21 Jul-21 Oct-21
Valores de AA-fo (N) AA-fo (N) AA-fo (N) AA-fo (N) AA-fo (N) AA-fo (N)
Fideicomiso
NOMENCLATURA

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

CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO:

= AAAfo: Valores de fideicomiso con la mejor combinacién entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad fiduciaria.

= AAfo: Valores de fideicomiso con una muy buena combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

= Afo: Valores de fideicomiso con una buena combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad fiduciaria.

= BBBfo: Valores de fideicomiso con una razonable combinacion entre el riesgo propio de los activos o derechos que lo conforman y la calidad de la administracion de la sociedad
fiduciaria.

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

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

= Cfo: Valores de fideicomiso que combinan un 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 + (mas) 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 funcion de la evaluacién 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, en ningun caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El anélisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién 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 la
autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos anlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa v de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.
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