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FUNDAMENTOS

La calificacién “At" asignada a Sociedad Titularizadora del Caribe (TICA), S.A. indica que
ésta posee un buen nivel de estructuras y politicas para la administracion de patrimonios
separados.

La evaluacion considera que los propietarios de la titularizadora son grupos financieros
de gran importancia en los paises donde funcionan, tales como Hencorp Valores, AG
Investment Partners y Wellswood Trading Inc. En contrapartida, contempla el incipiente
mercado de titularizaciones en Republica Dominicana.

TICA fue constituida durante el primer semestre de 2022, siendo la segunda empresa de
este tipo registrada en Republica Dominicana, si bien, es la Gnica vigente actualmente. La
entidad fue autorizada a operar como sociedad titularizadora por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Republica Dominicana (SIMV) en agosto de 2023. El objetivo de
la entidad es impulsar el desarrollo del mercado bursatil de la Republica Dominicana
mediante estructuras novedosas, enfocada en la titularizacion de flujos futuros.

La estructura organizacional de la titularizadora es simple y esta disefiada para la gestion
de los patrimonios separados que administre. Durante 2023 la estructura se ha
fortalecido, incorporandose algunos cargos vacantes, en miras de iniciar las emisiones.

El Consejo de Administracion se encarga de la direccién de los negocios de la
titularizadora y esta compuesto por 7 miembros, todos profesionales con vasta
experiencia en el mercado financiero de Republica Dominicana y de El Salvador.

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

La titularizadora posee un Manual de Procedimientos y Controles Interno que sefiala de
manera explicita el proceso de titularizacion, detallando las funciones y los responsables
de cada tarea.

TICA mantendra el seguimiento y control sobre la administracion del activo y del pasivo
de cada patrimonio separado constituido, a través del software SIFlI.

FORTALEZAS

= Entidad cuenta con una adecuada capacidad para la estructuracion y administracion
de patrimonios separados.

= Estandar tecnoldgico acorde al negocio.

= Posee adecuados manuales de politicas, procedimientos y controles internos para la
administracion de las emisiones.

= Propiedad de grupos financieros de gran importancia en Republica Dominicana y El
Salvador.

RIESGOS
= Titularizadora sin registro de emisiones operativas.
= Mercado incipiente de titularizaciones en Republica Dominicana.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Calificadora de Riesgo SRL www.feller-rate.com
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GESTION DE PATRIMONIOS SEPARADOS

Titularizadora posee un adecuado nivel de estructuras para la gestion
y control de los patrimonios separados.

TICA fue constituida durante el primer semestre de 2022, siendo la segunda empresa de
este tipo registrada en Republica Dominicana, si bien, es la Unica vigente actualmente. La
entidad fue autorizada a operar como sociedad titularizadora por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Republica Dominicana (SIMV) en agosto de 2023.

El objetivo de la entidad es impulsar el desarrollo del mercado bursatil de la Republica
Dominicana mediante estructuras novedosas, enfocada en la titularizacion de flujos
futuros.

La administracion ha elaborado un Plan de Negocios en donde define sus clientes
objetivo y sus proyecciones de negocios y financieras para los proximos 6 afios.

= Las principales funciones de la titularizadora son:

Analisis de factibilidad de titularizaciones, tanto en términos financieros como
juridicos, para que una entidad pueda optar por la titularizacibn como un
mecanismo de financiamiento. El proceso comprende la realizacion de una
debida diligencia de aspectos financieros y legales de la entidad y la elaboracion
de modelos financieros preliminares.

Representacion y administracion de los patrimonios separados. Comprende la
gestion financiera, contable, juridica y operativa de éstos.

Estructuracion financiera y juridica de la emision. Contempla la obtencion de
autorizaciones e inscripciones regulatorias, elaboracion de modelos financieros
y de toda la documentacién legal requerida para la autorizacién de la emision.

A continuacion, se presenta un diagrama del esquema general de titularizacion:

‘ ii |
‘ Tralerivadon del Carize
Emisiony
administracion
de titulos

Administracién
de activos

Comision

Titulos valores y
—_—
rentabilidad

Flujos futuros
_—

Originador Patrimonio

-«
Fuente de
financiacion

Inversionista
Separado

—
Liquidez

Calificacion
emisién

Calificadores de
riesgo

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




FellerRate

SOCIEDAD TITULARIZADORA DEL CARIBE (TICA), S.A.

INFORME DE CALIFICACION —~MARZO 2024

ADMINISTRACION Y ORGANIZACION

La estructura organizacional de TICA es simple y esta disefiada para la gestién de los
patrimonios separados que administre. Actualmente la dotacidn de la titularizadora es de
7 personas y cuentan con una oficina en El Distrito Nacional. Una vez que realicen su
primera emisién, se completaran las vacantes de la estructura ya establecida.

La titularizadora cuenta con un Manual de Organizacion y Funciones, que proporciona
informacion sobre la estructura, descripciones, objetivos y funciones que realizara cada
uno de los érganos administrativos que la integran. Asi, sefiala de manera explicita los
niveles jerarquicos, grados de autoridad y responsabilidades, entre otros. En enero de
2023 se aprob6 una nueva versiéon de este manual, que incorpora un item en donde se
definen a los backup’s de cada cargo.

El Consejo de Administracion se encarga de la direccion de los negocios de la
titularizadora y estd compuesto por 7 miembros. De éste depende el Gerente General y
4 comités: Comité de Cumplimiento PLAFT, Comité de Auditoria y Cumplimiento,
Comité de Riesgos y Comité de Nombramientos y Remuneraciones.

La Gerencia General es la encargada de dirigir y administrar la titularizadora y de ella se
desprenden el Gerente de Estructuracion y Finanzas y el Gerente de Contabilidad y
Operaciones. Del Gerente de Estructuracion y Finanzas depende el Estructurador (alin
vacante).

El Comité de Cumplimiento PLAFT esta conformado por consejeros externos
patrimoniales e independientes y contara con el apoyo fijo del Oficial de Cumplimiento.
La funcién de este comité es asistir al Consejo de Administracion con la verificacion de la
efectividad y ejecucién del programa de cumplimiento interno desarrollado por la
Sociedad Titularizadora para la Prevencion del Lavado de Activos, Financiamiento del
Terrorismo y la Proliferacion de Armas de Destruccién Masiva, y a su vez se encargara de
velar por el cumplimiento de todas las disposiciones legales actualizadas sobre la
materia.

El Comité de Auditoriay Cumplimiento Regulatorio est4 conformado por 3 miembros del
Consejo de Administracion mas el Oficial de Cumplimiento. Su funcién es la evaluacion
de los procedimientos contables y de control interno, y en general, las obligaciones de
cumplimiento regulatorio y la revision del ambiente de control de la entidad, incluido el
sistema de gestion de riesgos implementado.

El Comité de Riegos debe asistir al Consejo de Administracidn en el cumplimiento de sus
responsabilidades de supervision en relacion con la gestion de riesgos operativos y
tecnoldgicos. Asi, del comité de riesgos depende un Gerente de Riesgos y un Gerente
de Tecnologia. Estos Ultimos componen el comité en conjunto con 3 miembros del
Consejo de Administracion.

El Comité de Nombramientos y Remuneraciones tiene por labor decidir o asesorar al
Consejo de Administracion, en la materia de nombramientos y remuneracion de los
miembros del mismo consejo y de la alta gerencia. Debe, ademas, vigilar la observancia
de las reglas del gobierno corporativo. Este comité esta conformado por 3 miembros del
Comité de Administracion.

La entidad posee un Cdodigo de Buen Gobierno Corporativo, con reglas vy
procedimientos claros. Su objetivo se enfoca, entre otros aspectos, en garantizar una
adecuada administracion de los asuntos sociales, la ética empresarial, fortalecer las
relaciones con los accionistas, administradores, empleados, proveedores y clientes, asi
como también la transparencia en el manejo de informacién, y el buen manejo de las
relaciones con los grupos de interés.
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PROCEDIMIENTOS OPERATIVQOS

La titularizadora cuenta con un Manual de Procedimientos y Controles Internos, que
sefala de manera explicita, el proceso de titularizaciéon, detallando las funciones y los
responsables de cada tarea, desde el inicio de la emision, su desarrollo y posterior
administracion del patrimonio separado, asi como su seguimiento y control. En enero de
2023 se aprobd una nueva version, que incluye algunas modificaciones menores e
incorpora algunos nuevos procesos.

TICA mantendra el seguimiento y control sobre la administracion del activo y del pasivo
de cada patrimonio separado constituido, a través del software SIFl. Dicho software
genera reportes por procesos: recaudo, contabilidad, conciliaciéon de movimientos,
cobranza juridica y administrativa, entre otros. Dicho software llevara, ademas, la
administracion contable de la titularizadora.

La entidad cuenta con un Manual de Contabilidad y Plan de Rubros que tiene como
objetivo establecer una base comin de comparacidn de sus transacciones, preparacion
y presentacion de sus estados financieros y revelacion de sus notas, asi como de los
patrimonios separados que como sociedad titularizadora administre.

Ademas, cuenta con el Manual de Valoracion de Activos Subyacentes, que entrega los
criterios para la valorizaciéon de las diversas clases de activos subyacentes que
compondrén los patrimonios separados administrados.

En opinidn de Feller Rate, se observan procedimientos apropiados para la emision y
administracion de valores de titularizacion.

CONTROL

El Manual de Procedimientos y Control Interno contiene la descripciéon de actividades
que deberan seguirse en la realizacién de las funciones de cada una de las gerencias de
la empresa, incluyendo ademas un detalle de los procedimientos y las areas que
intervienen, precisando su responsabilidad y participacion. El objetivo del manual es
proporcionar los lineamientos y normas a seguir en el desarrollo de actividades diarias,
apegadas a la normativa legal vigente y a la normativa interna, bajo un sistema de control
interno que permita trabajar con estandares de calidad, asi también como proporcionar
al colaborador una guia que le permita efectuar sus labores diarias, minimizar errores y
lograr el buen funcionamiento de la empresa.

El sistema de control interno de la titularizadora, tiene como funcién ser preventivo y se
aplica a todas las unidades administrativas y a todos los procesos que ejecuta la
organizacion.

La Unidad de la Gestién Integral de Riesgos identificara, medir4, monitoreara, evaluaray
controlara los riesgos a los que la Sociedad Titularizadora pudiese estar expuesta, desde
riesgos financieros, como el Riesgo de Crédito, Mercado y Liquidez, hasta riesgos no
financieros, como operativos y el de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo
conforme a lo estipulado en Sistema de Gestion de Riesgos.

El Oficial de Cumplimiento tiene la responsabilidad de supervisar el cumplimiento de los
procedimientos establecidos, entre otras funciones. Se encargara de evaluar los riesgos
relacionados con el lavado de activos y el financiamiento del terrorismo de acuerdo con
lo establecido en el Manual de Prevencion de Lavado de Activos, Financiamiento del
Terrorismo y la Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva.

La Auditoria Externa de la titularizadora, es realizada por BDO auditores. Actualmente se
encuentra en desarrollo el segundo proceso de auditoria. En tanto, para los patrimonios
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separados la decision sera tomada para cada emision en particular. La auditoria interna
sera responsabilidad de una empresa externa.

Adicionalmente, en cumplimiento con la Ley 155-17, la titularizadora cuenta con un
Manual de Prevenciéon de Lavado de Activos y Financiamiento al Terrorismo.

SISTEMAS, TECNOLOGIA Y SEGURIDAD

La titularizadora posee adecuados sistemas de tecnologia para la administracion y
seguimiento de las emisiones.

En enero de 2024 se dio término al contrato con ConnexCo, empresa que les otorgaba
los servicios tecnolégicos. En adelante los recursos informaticos necesarios para el
desarrollo de las actividades en todas las &reas seran proporcionados internamente,
responsabilidad asumida por el Gerente de Tecnologia.

La entidad posee un acuerdo contractual con la compania de servicios ITC, proveedora
del Sistema Financiero SIFI. Alavez, la entidad realiza respaldos de la base de datos como
parte de sus Politicas para Resguardo y Proteccion de Copias de Seguridad;
almacenando la copia en Kio Networks, una empresa ubicada en Republica Dominicana
y certificada en ITIL Operation Services Compliance, SAP Certified in Hosting Services,
VMware vCloud Powered, ISO 14001, entre otras.

La Sociedad Titularizadora cuenta con Manual de la Seguridad Cibernética y de la
Informacién, alineado con los estandares de la Norma Internacional para la Seguridad de
la Informacién ISO/IEC 27001. Adicionalmente, posee un Plan de Contingencia y
Continuidad del Negocio donde plasma el proceso a seguir en caso de la ocurrencia de
algun desastre, incluyendo los elementos referidos a los sistemas de informacion,
equipos, infraestructura, personal, servicios y otros. Con la finalidad de llevar un
monitoreo de posibles riesgos de tecnologia, la Sociedad Titularizadora cuenta con una
Matriz de Riesgos tecnoldgicos adaptada a su tamarfio, complejidad y naturaleza, que
sefala los controles para mitigar el impacto y la probabilidad de ocurrencia de riesgos
operativos tecnoldgicos.

PROPIEDAD

Adecuada

Los propietarios de la sociedad son grupos financieros de gran importancia en Republica
Dominicanay El Salvador. La composicion accionaria es la siguiente:

Hencorp Valores: 51,0%, correspondientes a un 10,7% de FHH Corp. y un 40,3%
a Eduardo Alfaro Barillas.

AG Investment Partners: 40,0%
Wellswood Trading Inc.: 9,0%

Hencorp Valores es propiedad del Grupo Hencorp, conglomerado salvadorefio de
banca de inversidon y administracion de activos que opera desde 1985, basado en
Estados Unidos. Fue formada en julio de 2007 y esti autorizada para operar como
titularizadora por la Superintendencia de Valores de El Salvador desde junio de 2008. En
su trayectoria, han realizado 29 fondos de titularizacion de flujos financieros, por un
monto total de US$1.430 millones de titulos de deuda colocados en el mercado, que
representa cerca de un 80% del total colocado en El Salvador, en donde existen 3
compainias titularizadoras.
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Durante 2023 comenz6 a operar en Colombia, Titularice S.A. (Sociedad Titularizadora de
Activos No Hipotecarios), también propiedad del Hencorp Valores. A la fecha, ha
realizado 2 emisiones, ambas respaldadas por créditos de libranza, por un total de COP
280.000 millones.

AG Investment Partners S.A., cuyo principal accionista es Grupo Rizek Inc. Conglomerado
dominicano de extensa trayectoria dedicado a la produccion de Cacao. Entre las
empresas del grupo se encuentra Parval Puesto de Bolsa, S.A., que se dedica a la
intermediacion de valores de oferta publica, ya sea en el mercado bursatil o extrabursatil,
y Altio Administradora de Fondos de Inversion (Ex.GAM), la cual es una administradora
grande dentro de la industria, con una participacion de mercado cercana al 18,5% y esta
calificada por Feller Rate en “AA-af".

Wellswood Trading Inc., perteneciente al Grupo Diesco, que corresponde a un
conglomerado regional con mas de seis décadas de existencia y una presencia
diversificada en mdltiples sectores, tales como la produccion de empaques,
embotellamiento de bebidas, desarrollo de proyectos y administracion de capitales.
Wellswood Trading Inc también es accionista mayoritario de Advanced Asset
Management, con una participacion de mercado cercana al 5,1% y calificada por Feller
Rate en “Aaf”.

TICA comenzd sus operaciones con un capital autorizado y pagado de RD$ 50.400.000.
En julio de 2023 se realiz6 un aumento de capital por un monto de RD$17.974.000,
correspondientes a 17.974 cuotas, alcanzando los RD$68.374.000. Adicionalmente, el 16
de enero de 2024, se aprobd un nuevo aumento de capital (alin en proceso), con la
emision de 19.000 acciones, con lo que el capital social pagado alcanzara los
RD$87.374.000.

Segun los resultados financieros interinos al cierre de diciembre de 2023, la titularizadora
alcanz6 una pérdida cercana a los RD$29 millones, dado que aln no genera ingresos
operacionales y cuenta con elevados gastos, siendo el principal item las remuneraciones
del personal. Por otra parte, no ha presentado endeudamiento financiero, y sus pasivos,
que corresponden principalmente a arrendamientos, representaron a igual fecha un
30,0% del patrimonio.
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Callificacion At At

NOMENCLATURA

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

CATEGORIAS DE RIESGO:

= AAAL: Titularizadora con el mas alto estandar de estructuras y politicas para la administracion de patrimonios separados.
= AAt: Titularizadora con un alto nivel de estructuras y politicas para la administracion de patrimonios separados.

= At: Titularizadora con un buen nivel de estructuras y politicas para la administracion de patrimonios separados.

= BBBt: Titularizadora con un satisfactorio nivel de estructuras y politicas para la administracion de patrimonios separados.
= BBt: Titularizadora con estructuras y politicas débiles para la administracion de patrimonios separados.

= Bt: Titularizadora con estructuras y politicas muy débiles para la administraciéon de patrimonios separados.

= Ct: Titularizadora sin estructuras y politicas para la administracion de patrimonios separados o que éstas sean consideradas de
muy baja calidad.

+ 0 -: Las calificaciones entre AAty Bt pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (més) o - (menos) para destacar sus fortalezas o
debilidades dentro de cada categoria.

EQUIPO DE ANALISIS:
= Andrea Huerta - Analista principal / Director Asociado
= Carolina Franco - Analista secundaria / Director Senior

La opinion de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin 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 disponible y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacion de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinién independiente sobre la 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 mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo 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.
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