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Informe de los auditores independientes

del Fondo de Inversion Cerrado

tllizablc Popular y a la Administradora
de Fondos de In|

rersion Popular, S. A.

n

ion, los estados financieros que se acompanan del Fondo de Inversién Cerrado Renta Fija

pular (en lo adelante “el Fondo”) presentan razonablemente, en todos sus aspectos

ituacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018, asi como su desempeno
5 flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas
le Informacion Financiera.

auditado

hcieros del Fondo comprenden:

situacion financiera al 31 de diciembre de 2018;
resultados y otros resultados integrales por el afio terminado en esa fecha:
cambios en activos netos atribuibles a los aportantes del Fondo por el afio terminado en

flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

ps estados financieros, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

ara la opinion

a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
sabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seceion
es del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.

ue la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
\ base para nuestra opinion.

ientes del Fondo de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del
lerimientos de ética emitidos por el Instituto de Contadores Puiblicos Autorizados de la
icana (ICPARD) que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en
inicana, y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con
W del IESBA y los requerimientos de ética del ICPARD.

pminicana, PricewaterhouseCoopers, Ave. Lope de Vega #29, Edificio Novo-Centro, Piso PwC,
286, Santo Domingo, Republica Dominicana.
F: (809) 541-1210, RNC 1-01-015162
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Asunto clave de la auditoria

Es un asunto qfie, a nuestro juicio profesional, fue el mas significativo en nuestra auditoria de los estados
financieros delfano actual. Este asunto fue abordado en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros tomados en conjunto y para formarnos nuestra opinion de auditoria al respecto, y no emitimos
una opinion seplarada sobre el mismo.

Forma en la cual nuestra
Ast auditoria abordoé el asunto
Valuacion de a
Los activos fin
diciembre de 2
estan clasificac
gerencia, en los
razonable,

nto clave de auditoria

ttivos financieros al valor razonable
incieros al valor razonable al 31 de -
D18 ascienden a RD$702 millones, y

os de acuerdo con el juicio de la
niveles 1y 2 de jerarquia del valor

Comparamos los precios asignados por el
Fondo a los activos financieros al valor
razonable con los precios al 31 de diciembre
de 2018 determinados por la proveedora de
precios.

del valor razonable de los activos -
ronsiderada area de énfasis para la
ndo, debido al juicio involucrado en

n.

La estimacion
financieros es
auditoria del Fq
su determinacid

Realizamos un recilculo independiente de la
valoracion al 31 de diciembre de 2018 y
cotejamos con la valoracion registrada por el
Fondo a esa fecha.

Verificamos la clasificacion del nivel de
Jerarquia de los activos financieros medidos al
valor razonable y las revelaciones realizadas
de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

El Fondo utilizg los servicios de una proveedora de -
precios autorijada por la Superintendencia del
Mercado de V}Iores de la Republica Dominicana
para la determinacion del valor razonable de estos
activos financiefos, que considera las informaciones
observables digponibles en el mercado, tomando

como referendia los precios de transacciones En  adicion,  realizamos  los  siguientes
recientes y cugndo no existe dicha informacién, Procedimientos:

considera los |dltimos precios conocidos para Entendimos v evaluamos e diseio v N
instrumentos  gimilares. Cuando la proveedora > . -

efectividad operativa de los controles sobre la
compra y venta de los activos financieros al
valor razonable.

determina que po existen transacciones suficientes
para asignar el valor razonable, la misma aplica
técnicas de valdr presente utilizando curvas de tasa

de rendimientd del mismo titulo o titulos con - Obtuvimos confirmacion sobre el valor facial

caracteristicas s

(Ver mas detall
JSinancieros).

milares.

> en notas 2.4.1, 5 y 12 a los estados

Otra informa

ion

de los activos financieros al valor razonable.

La administracign es responsable por la otra informacién. La otra informacion comprende el Informe de
Gestion Anual del Fondo, pero no incluye los estados financieros ni nuestro correspondiente informe de
auditoria sobre los mismos, que se espera que se ponga a nuestra disposicion después de la fecha de este
informe del auditor.
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Nuestra opiniop sobre los estados financieros no abarca la otra informacién y no expresamos ninguna

forma de concht

de los estados f]

y, al hacerlo, co
nuestros conoci

Cuando leamos

misma, estamos

sion que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacion con nuestra auditoria
nancieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién identificada anteriormente
isiderar si la otra informacion es materialmente inconsistente con los estados financieros o
ientos obtenidos en la auditoria, o pareciera ser que existe un error material.

el Informe de Gestion Anual del Fondo, si concluimos que existe un error material en la
obligados a comunicar el asunto a los encargados del gobierno corporativo.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno del Fondo en

relacion con 1

La administraci
acuerdo con la

administraciéon
materiales, deb
responsable de

corresponda, lo|
negocio en mar

operaciones, o

responsables de
Responsabilid
Nuestros objetiy

estan libres de d
nuestra opinion

auditoria realiz
material cuand

individualmentée
econémicas que

Como parte de

juicio profesion

También:

Identificam

o error, dis

obtenemos
opinion. El

de un erro
manifestacid

Obtenemos

procedimier

de expresar

ps estados financieros

hn es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
s Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la
Ponsidere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores
do a fraude o error. En la preparacion de los estados financieros, la administracién es
pvaluar la capacidad del Fondo de continuar como negocio en marcha revelando, seglin
b asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de
ha, a menos que la administracion tenga la intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
bien no exista otra alternativa realista. Los responsables del gobierno del Fondo son
la supervision del proceso de reportes de informacion financiera del Fondo.

ades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

os son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
rrores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una
da de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
o de forma agregada, podria razonablemente esperarse que influyan en las decisiones
los usuarios toman basindose en los estados financieros.

i

yna auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos nuestro

il y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.

(s y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a fraude
piamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos riesgos y
videncia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
esgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que resulte
, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,

nes intencionadamente erréneas o anulacién del control interno.

I

in entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
1Ios de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad
na opinion sobre la eficacia del control interno del Fondo.
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Evaluamos
las revelacidg
un modo qu
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alcance planific
incluyendo cua
auditoria.

También propo
cumplido con lo
todas las relaci
cuando sea aplic

De los asuntos

5 del Fondo de Inversion Cerrado
alizable Popular y a la Administradora
version Popular, S. A.

lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha y,
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre

acionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la

el Fondo para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusién de que

incertidumbre material, se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro informe de
bre las revelaciones correspondientes en los estados financieros o, si dichas revelaciones
:uadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la

auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
futuros pueden ser causa de que el Fondo deje de continuar como un negocio en marcha.

a presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo
nes, y si los estados financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes de

e logren una presentacion razonable.

os con los responsables del gobierno del Fondo en relacion con, entre otros asuntos, el

1do y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la auditoria,

quier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra

rcionamos a los responsables del gobierno del Fondo una declaracion de que hemos
s requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y hemos comunicado
bnes y demds asuntos que puedan razonablemente afectar a nuestra independencia v,

able, las salvaguardas correspondientes.

omunicados a los responsables del gobierno del Fondo, determinamos el asunto que era

de mayor impontancia en la auditoria de los estados financieros del afio actual y que, por lo tanto, es el

asunto clave da
disposiciones ¢
circunstancias e
en nuestro info
superarian los b

El socio encarg

Denisse Sanche4.

L4

Hvoniand

No. de registro ¢

11 de abril de 20

auditoria. Describimos ese asunto en nuestro informe de auditoria a menos que las
gales o reglamentarias prohiban la divulgacion ptblica del asunto, o cuando, en
ktremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no deberia ser comunicado
rme porque, cabe razonablemente esperar, que las consecuencias adversas de hacerlo
pneficios de interés publico de dicha comunicacion.

1do de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es

?_

n la SIV: SVAE-006

19




Fondo de

Estado de situacioén financiera

Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular

(Valores en RD$)
31 de diciembre de
Notas 2018 2017
Activos
Activos corrienfes
Efectivo y eqlivalentes de efectivo 3,4y12 1,727,720,399 310,046,011
Intereses poll cobrar 3,4,5y12 47,718,094 64,521,389
Activos finangieros al valor razonable con
cambios er} resultados 3,5y12 702,143,001 1,839,985,952
Total activos 2,477,581,494 2,214,553,352
Pasivos
Pasivos corriertes
Documentos jpor pagar 3,7y12 (450,000,000) (195,000,000)
Acumulaciongs y otros por pagar 3,6,10y12 (5,687,523) (3,209,031)
Total pasfvos (455,687,523) (198,209,031)
Activos netos atribuibles a los aportantes del
Fondo 8 2,021,893,971 2,016,344,321

Para ser leidos conjuntamente con las notas a los estados financieros.



Fondo de

(Valores en RD$)

Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular
Estado de resultados y otros resultados integrales

Ingresos

Ingresos fingncieros

(Perdida) gahancia neta en valoracién y en venta de
activos financieros al valor razonable con cambios en

resultados

Ganancia ndta en valoracion y venta de activos
disponibles para la venta

financieros
Total in

Gastos

Comision pof administracion

gresos netos

Servicios prdfesionales

Otros

Total gastos operativos

Gasto por fntelés

Ganancia net

Otros resultac

Partidas que seran reclasificadas al estado de resultados
no realizada por cambios en el valor
razonable {le los activos financieros disponibles para la

Pérdida neta

venta
Pérdida neta
resultados

Resultados in

os integrales

transferida a resultados desde otros
ntegrales al momento de la venta

egrales del afio

Notas

4y5

9

10

Ano terminado el
31 de diciembre de

2018 2017
227,951,634 94,189,890
(136,168,268) 78,785,848
- 1,823,746
91,783,366 174,799,484

(41,428,477)

(10,428,407)

(5,059,694) (3,926,307)
(385,975) (32,510)
(46,874,146)  (14,387,224)
(39,359,570) (4,837,123)
5,549,650 155,575,137

. (1,170,508)

. (1,877,434)

5,549,650 152,527,195

Para ser leidos conjuntamente con las notas a los estados financieros.



Fondo de

(Valores en

Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular
Estado de cambios en activos netos atribuibles a los aportantes del Fondo
RD$)

Saldos al 1 de enero de 2017
Aportes recibidos (Nota 8)

Pérdida neta np
cambios en e

realizada por
valor razonable de

los activos financieros disponibles

para la venta

Pérdida neta transferida a resultados
desde otros resultados integrales al
momento de |a venta

Ganancia neta

Saldos al 31 de
Ganancia neta

Saldos al 31 de

diciembre de 2017

diciembre de 2018

Ganancias
(pérdidas) no
realizadas en

inversiones Total
disponibles Resultados valor neto
Aportes para la venta acumulados del Fondo
212,526,735 3,047,942 19,501,033 235,075,710
1,628,741,416 - - 1,628,741,416
- (1,170,508) - (1,170,508)
- (1,877,434) - (1,877,434)
- - 155,575,137 155,675,137
1,841,268,151 - 175,076,170 2,016,344,321
- - 5,549,650 5,549,650
1,841,268,151 - 180,6_25,820 2,021,893,971

Para ser leidos conjuntamente con las notas a los estados financieros.



Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular
Estado de fllijos de efectivo

(Valores en

RD$)

Flujos de efect

ivo de las actividades de operacion

Producto de |a venta de instrumentos financieros disponibles
para la verta
Adquisicion de instrumentos financieros al valor razonable con

cambios en

resultados

Producto de |a venta de activos financieros al valor razonable
con cambiis en resultados

Intereses co
Intereses pa

rados
@ados

Gastos opergtivos pagados

Efectivo h

eto provisto por (usado en) las actividades de

operacjon

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes recibidos

Préstamos a
Préstamos p

Efectivo meto provisto por las actividades de financiamiento

Aumento neto

quiridos
gados

el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equiyalentes de efectivo al inicio del ano

Efectivo y equj

valentes de efectivo al final del ano

Ano terminado el
31 de diciembre de

2018

(2,812,025,886)

3,813,700,569
244,754,929
(38,656,945)
(45,098,279)

2017

71,594,848
(2,502,708,216)

851,590,572
35,685,448
(4,077,540)

(12,773,101)

1,162,674,388

(1,560,687,989)

1,010,000,000
(755,000,000)

1,628,741,416
640,000,000
(445,000,000)

255,000,000 1,823,741,416
1,417,674,388 263,058,427
310,046,011 46,992,584
1,727,720,399 310,046,011

Para ser leidos conjuntamente con las notas a los estados financieros.



Fondo de

Notas a los

Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular

bstados financieros

31 de diciembre de 2018

(Valores en

RDS)

1.

211

Entiddad

El Fondo de Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular (en lo adelante “el Fondo”) es un
fondo fle inversion cerrado domiciliado y constituido bajo las leyes de la Republica Dominicana.
La dirdccion de su oficina es la Avenida Lope de Vega No. 44, piso 3, Santo Domingo, Reptblica
Dominjcana. El Fondo inicié sus operaciones el 23 de marzo de 2015 con una duracion de cinco
anos que vencen el 23 de marzo de 2020.

Las ac
S. A,
conseq
debido

ividades del Fondo son administradas por Administradora de Fondos de Inversion Popular,
sociedad administradora de fondos de inversion (en lo adelante “la Administradora”);
uentemente, el Fondo no tiene empleados, activos fijos o arrendamientos de espacios,
a que estos costos son cubiertos por la Administradora.

La Administradora fue autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de la

Repub
Resolu

La SIM
Inversi

ica Dominicana (en lo adelante “SIMV”) con el No. SIVAF-007, mediante la Segunda

cion del 3 de diciembre de 2013.

V certifico la inscripcion en el Registro de Mercado de Valores y Productos del Fondo de

bn Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular con el No. SIVFIC-005, autorizado mediante

la Séptima Resolucion del Consejo Nacional de Valores expedida el 23 de septiembre de 2014.

Las cu
adelan
Depos
contrat

El obje
rendim
de dist
de vald
inversidq
inversiq

ptas del Fondo estén registradas en la Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (en lo

e "BVRD") bajo el No. BV1501-CP0003. Asimismo, estan registradas en CEVALDOM

to Centralizado de Valores, S. A. (en lo adelante “CEVALDOM?"), con el cual se tienen
pdos los servicios de custodia, registro, transferencia, compensacioén y liquidacion de
valores.

o del Fondo es conservar el capital de los activos del fondo de inversién cerrado y generar
entos para sus aportantes, sean éstos personas fisicas o juridicas, con apego al principio
ibucion de riesgos. En este sentido, el Fondo busca invertir en un portafolio diversificado
res de renta fija compuesto por valores con calificacion de riesgo minima de grado de
n, distribuyendo el dinero de los aportantes en un portafolio compuesto de varias
nes en valores de oferta publica en moneda nacional, disminuyendo el riesgo que

significa la concentracion de las inversiones en un solo tipo de valor y emisor.

Los est
Admini

ados financieros fueron aprobados para su emision el 8 de abril de 2019 por el Consejo de
stracion de la Administradora.

Resumen de las principales politicas contables

Las pri

financie

los ano

hcipales politicas contables aplicadas por el Fondo en la preparacion de estos estados
ros se indican a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas consistentemente por
5 presentados, a menos que se indique lo contrario.

Base d

presentacioén

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (en lo adelante “NIIF") sobre la base del costo histérico, con la excepcion
de los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son medidos

al valor

razonable.




Fondo de

Notas a los
31 de dicien
(Valores en

Inversion Cerrado Renta Fija Capitalizable Popular

pstados financieros

bre de 2018

RD$)

21.2

2.2

23

2.4

La pre

paracion de estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de ciertas

estimariones contables criticas. También requiere que la administracion ejerza su juicio en el
procesp de aplicacion de las politicas contables. Las estimaciones y suposiciones estan basadas

en la

xperiencia histérica, asi como en varias otras premisas que la administracién entiende

razonaples de acuerdo a las circunstancias, las mismas son revisadas continuamente y los
efectog de los cambios, si alguno, son reconocidos en el periodo del cambio y periodos futuros, si
estos qon afectados.

Las estimaciones contables, por definicion, pueden ser diferentes a los resultados reales. Las
areas pignificativas de estimacion, asi como de juicio critico en la aplicaciéon de politicas

contab

es que tienen mayor impacto en los estados financieros corresponden a los activos

financiEros al valor razonable con cambios en resultados. Ver Nota 2.4 .1.

Cambi

No tuv

s en las politicas contables y divulgaciones

eron un efecto significativo en los estados financieros del Fondo, las nuevas normas o

interpretaciones que son efectivas por primera vez para el afio que inicié el o después del 1 de

enero (¢

e 2018:

e NIIF 9 “Instrumentos financieros”, que se refiere a la clasificacion, medicién y reconocimiento

de|activos financieros y pasivos financieros. Esta fue adoptada anticipadamente en afios
anteriores.
* NIIF 15 “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”, que trata

sol;

re el reconocimiento de ingresos y establece los principios de reporte de informacion (il

para los usuarios de los estados financieros acerca de la naturaleza, monto, oportunidad e

inc
ins

Una se
existen

briidumbre de los ingresos y los flujos de efectivo derivados de contratos diferentes a

rumentos financieros con los clientes. Esta no tuvo impacto en el Fondo.

rie de nuevas normas, asi como modificaciones a otras normas e interpretaciones ya
es han sido publicadas, pero no son requeridas para el afio terminado el 31 de diciembre

de 2018, y no han sido adoptadas anticipadamente por el Fondo. El Fondo espera que la

aplicac

on de las mismas no tendra un efecto significativo en los estados financieros.

Moneda funcional y de presentacion

Los es
funcion

ados financieros estan presentados en pesos dominicanos (RD$), que es la moneda
nl y de presentacion del Fondo.

Saldos|y transacciones en moneda extranjera

Los act
dominig
Dominid
traducc
extranjg
integral

VOs y pasivos en moneda extranjera se traducen a la moneda funcional del Fondo (pesos
anos) a la tasa de cambio de cierre (tasa de compra del Banco Central de la Republica
ana (en lo adelante “BCRD") de los estados financieros. Las diferencias resultantes de la
on de los activos y pasivos se registran como ganancia o pérdida en cambio de moneda
ra en el renglén de ingresos financieros en el estado de resultados y otros resultados
S,

Instrumentos financieros

Un inst
entidad

[umento financiero es cualquier contrato que da lugar a un activo financiero en una
y de un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. Los instrumentos

financiefos son reconocidos cuando el Fondo tiene los derechos o las obligaciones contractuales

de recib

ir o pagar los beneficios y riesgos del instrumento.
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Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto presentado en el estado de
situacipn financiera cuando, y sélo cuando, el Fondo cuenta con un derecho legal para
compepsar los montos y tiene el propésito de liquidar sobre una base neta o de realizar el activo
y liquidar el pasivo simultaneamente.

Activos financieros

Los adtivos financieros comprenden el efectivo y equivalentes de efectivo, los intereses por
cobrar ly los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados. Estos instrumentos
son reqonocidos al valor de adquisicion, el cual se estima es igual al valor razonable a la fecha de
adquisicion, mas los costos atribuibles a la adquisicion.

a) Intereses por cobrar

Los
cofi
cus

intereses por cobrar son activos financieros con pagos fijos o determinables que no se
zan en un mercado activo. Estos activos inicialmente se reconocen al valor razonable mas
Iquier costo de transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las

partidas por cobrar se valorizan al costo amortizado usando el método de interés efectivo,
menos las pérdidas por deterioro.

b) Ac
Los
ma
flug
prin
ver
util
res

Un actiy

'vos financieros al valor razonable con cambios en resultados
activos financieros al valor razonable con cambios en resultados son aquellos valores

ntenidos por el Fondo con la intencion de obtener ganancias derivadas de las
tuaciones en sus precios. Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere

cipalmente con el propdsito de venderse o redimirse en el corto plazo. Las compras y
tas se reconocen en la fecha de liquidacién. Los intereses devengados se calculan

zando la tasa de interés efectiva y se reconocen en el estado de resultados y otros
iltados integrales.

(0 financiero es dado de baja cuando:

* Han expirado los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo, o

e EIF
obl
bajq
ries
los

Las gar

ondo ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o ha asumido la
gacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos sin dilacién a un tercero
p un acuerdo de transferencia; y el Fondo (a) ha transferido sustancialmente todos los
gos y beneficios de los activos, o (b) no ha transferido ni retenido sustancialmente todos
riesgos y beneficios de los activos, pero ha transferido el control del mismo.

ancias y/o pérdidas no realizadas que surgieron de activos financieros disponibles para la

venta se reclasifican a los resultados al momento de la venta de estos activos.

Deterio
El Fond
activos
un aum

riesgo d

por la
contabil

ro de activos financieros

o evalla, de forma prospectiva, las pérdidas crediticias esperadas asociadas con sus
i costo amortizado. La metodologia de deterioro aplicada depende de si se ha producido
pnto significativo en el riesgo de crédito. La Nota 3 explica la exposicién del Fondo al
e credito. Para los intereses por cobrar, el Fondo aplica el enfoque simplificado permitido
NIIF 9, que requiere que las pérdidas esperadas sobre la vida del instrumento se
cen desde el reconocimiento inicial del interés por cobrar.
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Entre la evidencia de pérdida por deterioro del valor se pueden incluir indicaciones de que los
emisores o un grupo de emisores esta experimentando dificultades financieras importantes,
impag{;; o retrasos en el pago de los intereses o el principal, la probabilidad de que entraran en
una sitbacion de insolvencia o en cualquier otra situacion de reorganizacion financiera, y cuando
datos pbservables indican que existe una disminucién susceptible de valoracion en los flujos
futuros| de efectivo estimados, tales como cambios en las condiciones de pago o en las
condiclones econémicas que se correlacionan con impagos.

El valoy en libros de un activo financiero se reduce directamente por la pérdida por deterioro. El
revers¢ de una pérdida por deterioro ocurre solo si puede ser relacionado objetivamente con un
eventolocurrido después de que el deterioro fue reconocido. La pérdida por deterioro reconocida
previamente es reversada a través de resultados en la medida que el valor en libros del activo
financigro a la fecha en que la pérdida por deterioro sea reversada, no exceda el monto del costo
amortiado que habria tenido si no se hubiera reconocido pérdida por deterioro alguna.

Valor razonable de los instrumentos financieros
La valgracion de los instrumentos financieros del Fondo se determina segln se describe a
contindacion:

Los instrumentos financieros a corto plazo, tanto activos como pasivos, son valorizados con base
en su Valor en libros segln estan reflejados en el estado de situacion financiera del Fondo. Para
estos ihstrumentos financieros, el valor en libros es similar al valor en el mercado debido al
periodq relativamente corto de tiempo entre el origen de los instrumentos y su realizacién. En
esta cptegoria estan incluidos: efectivo y equivalentes de efectivo, intereses por cobrar,
acumulaciones y otros por pagar y documentos por pagar.

La valuacion de los demas instrumentos financieros del Fondo se determina por medio del valor
razonable, segln se define a continuacion:

El Fonflo utiliza los servicios de una proveedora de precios para la determinacién del valor
razonable de las inversiones en instrumentos de deuda. Dicha proveedora considera las
informgciones disponibles en el mercado, tomando como referencia los precios de transacciones
recientgs y cuando no existe dicha informacion, considera los Ultimos precios conocidos para
instrun}ntos similares. Cuando la proveedora determina que no existen transacciones suficientes
para asjgnar el valor razonable la misma utiliza técnicas de valor presente.

La técnjca de valor presente descuenta los flujos de efectivo de los cupones y el principal (o valor
facial) LLthizando una curva de tasas de rendimiento o “yield” promedio ponderado del ultimo dia
de tranpaccion en el mercado del mismo titulo o de un titulo con caracteristicas similares (en
términog de tasa nominal, emisor y fecha de vencimiento), obtenidos de la informacién publicada
por la BVRD, los emisores, la SIMV y CEVALDOM. Dichas informaciones permanecen hasta la
proximg cotizacion disponible. Este proceso como minimo asegura que los precios aplicados
pueden|ser verificados y comprobados de manera independiente. Ver Nota 12.

Para e| descuento de los flujos de efectivo de cada instrumento, se utiliza el método de
interpolacion lineal para estimar la tasa de descuento a ser aplicada en cada fecha de
materializacion de los flujos, con base a la curva de rendimiento construida y que se comenta en
el parrafo anterior.
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2.5

2.6

2.7
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Las pdrdidas o ganancias surgidas de la variacién del valor razonable de los activos financieros
disponjbles para la venta, se reconocen directamente en el activo neto, a través del estado de
cambigs en activos netos atribuibles a los aportantes del Fondo, hasta que el activo financiero es
vendidp; en ese momento la pérdida o ganancia es reconocida en el resultado del ejercicio como
ganan¢ia o pérdida neta por valoracion. Sin embargo, aquellas pérdidas o ganancias del valor
razonable de los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados, se reconocen
en el estado de resultados y otros resultados integrales del Fondo.

Pasivas financieros

Los pgsivos financieros comprenden las acumulaciones y otros por pagar y documentos por
pagar.

Estos pasivos son dados de baja por el Fondo cuando la obligacion ha sido pagada o cancelada
o bien pu exigencia haya expirado. Cuando un pasivo es reemplazado por otro pasivo financiero,
el Fondlo procede a cancelar el original y reconoce un nuevo pasivo; si surge alguna diferencia
por este reemplazo es reconocido en los resultados del periodo en que ocurre.

Acumuiaciones y otros por pagar

Las acyimulaciones y otros por pagar son obligaciones de pago por bienes y servicios que se han
adquirifio de los proveedores en el curso normal del negocio. Estas cuentas se clasifican como
pasivo [corriente si los pagos tienen vencimiento de un afo o menos. En caso contrario se
presenfan como pasivos no corrientes. Son reconocidos inicialmente a su valor razonable méas
cualquier costo de transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, se
valorifln a costo amortizado usando el método de interés efectivo.

Documentos por pagar

Los dogumentos por pagar se reconocen a su valor razonable neto de los costos incurridos en la
transagecion. Se valuan posteriormente al costo amortizado; cualquier diferencia se reconoce en
el estadlo de resultados y otros resultados integrales durante el periodo de la deuda de acuerdo
con el metodo de interés efectivo.

Efectivio y equivalentes de efectivo

El efecfivo y equivalentes de efectivo incluyen todo el efectivo y las inversiones temporales en
efectivg con vencimiento de hasta tres meses o menos al momento de su adquisicion.

Activos netos atribuibles a los aportantes del Fondo

Las cuptas emitidas se clasifican como activos netos. El valor cuota del Fondo se obtiene
dividiendo el valor del activo neto entre el nimero de cuotas colocadas.

Recongcimiento de ingresos y gastos
Ingresags financieros

Los ingfresos financieros se reconocen y devengan diariamente, sobre la base de acumulacién
aplicandlo el método de tasa de interés efectiva, comprenden principalmente los ingresos por
interesds sobre los equivalentes de efectivo y las inversiones en activos financieros al valor
razonabjle con cambios en el resultado. Los ingresos por intereses son incluidos como ingresos
financiefos en el estado de resultados y otros resultados integrales.
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3.1

Las ganancias o pérdidas en la venta de activos financieros se reconocen en la fecha de
liquidafién de cada transaccion.

Gastos

El Fonflo reconoce los gastos sobre la base de acumulacion.

Impuegto sobre la renta

Las reftas obtenidas por parte del Fondo no estan sujetas al pago del Impuesto sobre la Renta
por considerarse un vehiculo neutro fiscalmente, acorde a lo indicado en la Norma General
No. 05¢2013 de la Direccion General de Impuestos Internos. Sin embargo, el Fondo debe realizar
su Declaracion Jurada Anual del Impuesto sobre la Renta, a modo informativo.
Conseguentemente, los estados financieros no incluyen provision de impuesto sobre la renta.

Administracion del riesgo

El Fon

do esta expuesto a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos

financigros:

e Rig
e Rid
e Rig

sgo de mercado
sgo de crédito
sgo de liquidez

La administracion del Fondo ha establecido una estructura conformada por capital especializado,

cuya fi
el Fong

La ges
una ve
gestion

nalidad es gestionar integral y eficientemente los riesgos a los que se encuentra expuesto
0.

lion del riesgo se basa en las mejores practicas internacionales y esta orientada a crear
ntaja competitiva sostenible pues permite la toma de decisiones oportunas. El area de
de riesgos del Fondo, conformada por la Gerencia de Riesgo, es responsable de la

mediciIn y analisis del riesgo, de la verificacion del cumplimiento de las politicas y limites

asigna
para la

Resped

este ri¢
identifig
encuer

os, asi como del desarrollo e implementaciéon de nuevas metodologias y herramientas
gestion del riesgo y el fortalecimiento de las existentes.

to a la gestion del riesgo operacional se ha adoptado un sistema de administracién de
2sgo que esta compuesto por politicas, metodologias y herramientas que permiten la
acion, medicion, monitoreo y mitigacion de los riesgos operacionales a los que se
tran expuestos la totalidad de procesos del Fondo.

A contipuacion, se presentan los riesgos a los cuales esta expuesto el Fondo.

Riesgo

Es la p
valores

de mercado

robabilidad de que un evento adverso afecte negativamente el valor de mercado de los
y se produzcan pérdidas en el portafolio del Fondo. Los cambios en las condiciones del

mercado pueden estar dados por variaciones en los tipos de interés y de tipo cambiario. Esta
variacign puede ser explicada, entre otras razones, por condiciones econémicas o politicas, vy el
cumpliriento de politicas gubernamentales y/o regulatorias.
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El objgtivo del Fondo respecto a su politica de inversién es optimizar la tasa de retorno generada,
mediarte la inversion, principalmente, en instrumentos emitidos por el BCRD y el Ministerio de
Hacierj{da de la Republica Dominicana (en lo adelante “Ministerio de Hacienda”). Dada la

suscept

ibilidad que tienen los titulos del portafolio respecto al precio futuro de los instrumentos, la

Administradora del Fondo mitiga el riesgo escogiendo los activos dentro de los limites que se

local, t
merca

sas de mercado primario y secundario, rentabilidad de todos los productos afines en el

inciuy}*n en el prospecto. De manera recurrente la Gerencia de Riesgo monitorea el mercado

o y datos macroecondémicos de la economia local e internacional.

Expositién al riesgo cambiario
El Fonto no esta expuesto al riesgo cambiario debido a que no mantiene saldos en monedas
extranjeras.
Exposition al riesgo de tasa de interés
Los ingtrumentos financieros del Fondo que estan expuestos a riesgo de tasa de interés, son
como gigue:
2018 2017

Instrumentos de tasa fija
Activos financieros
Equivalentes de efectivo 1,711,345,833 300,000,000
Activos financieros al valor razonable con cambios en

resullados 702,143,001 1,839,985,952

2,413,488,834 2,139,985,952

Pasivos financieros
Documgntos por pagar 450,000,000 195,000,000
El riesfo de tipo de interés proviene de los efectos de fluctuaciones en las tasas de interés

prevalecientes en el mercado en los valores razonables de los activos y pasivos financieros y los
flujos de efectivo futuro. El Fondo posee inversiones en depésitos a plazo a tasa fija, y en titulos
de deufa. Las inversiones efectuadas en los titulos de deuda estan compuestas por titulos de
United [Capital Puesto de Bolsa, S. A. (en lo adelante “United Capital"), Alpha Sociedad de

Valores

— Puesto de Bolsa, S. A. (en lo adelante “Alpha Valores”) y el BCRD, los cuales la

Adminigtracion ha considerado de bajo riesgo.

El resujtado es sensible a mayores o menores ingresos por intereses provenientes de efectivo y
equivalentes de efectivo por cambios en las tasas de interés, asimismo, se por el aumento o
disminycion en el valor razonable de los activos financieros al valor razonable con cambios en

resultados:
Impacto en resultado
2018 2017
Tasas de interés — aumento en 1% (100 puntos basicos) (3,666,235) (74,928,649)
Tasas de interés — disminucion en 1% (100 puntos basicos) 3,666,235 74,928,649

financi
los res

ros se tendria un aumento o una reduccién de RD$4,500,000 (2017: RD$1,950,000), en
ltados del periodo y en los activos netos del Fondo.

En cas%r de un incremento o una disminucion de 1% en la tasa de interés aplicable a los pasivos
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3.2 Riesgo

de crédito

Es la fosibilidad de que se produzcan pérdidas financieras si una contraparte de un instrumento
financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y surge principalmente de los
equivalentes de efectivo, intereses por cobrar y activos financieros al valor razonable con
cambids en resultados.

Con el

fin de mitigar este riesgo, el Fondo sdlo compra titulos de emisores aprobados en su

prospefto y reglamento. Actualmente, el portafolio del Fondo solo tiene inversiones en BCRD,
Alpha Yalores y United Capital.

Calificdcion crediticia de los activos financieros

La calificacion crediticia de los activos financieros que no estan vencidos ni deteriorados puede
ser evaluada por referencia a la calificacion de crédito de los emisores, segin se muestra a
contindacion:

2018 2017
Efectivo y equivalentes de efectivo
Calificacion crediticia local — Feller Rate AA+ 511,146,433 210,015,253
Calificacion crediticia local — Feller Rate A+ 406,024,891 30,758
Calificacion crediticia local — Fitch A- 350,000,000 100,000,000

Calificacion crediticia local — Pacific Credit Rating A+ (dom) 200,049,075 -
Calificacion crediticia local — Pacific Credit Rating

BBB+(dom) 160,500,000 -
Calificacion crediticia local — Fitch A (dom) 100,000,000 -
1,727,720,399 310,046,011

Intereges por cobrar
Interesks por cobrar sobre certificados financieros

Califipacion crediticia local — Fitch AA+ 9,094,903 1,373,333
Calificacion crediticia local — Fitch A- 2,703,750 1,059,723
Calificacion crediticia local — Feller Rate A+ 8,232,778 -
Califipacion crediticia local — Pacific Credit Rating A+ (dom) 1,945,556 -
Calificacion crediticia local — Pacific Credit Rating

BBB+(dom) 29,306 -
Califipacion crediticia local — Fitch A (dom) 1,099,583 -

Interesés por cobrar sobre activos financieros al valor

razonable con cambios en resultados

Califigacion crediticia internacional — Fitch BB- 24,386,191 62,014,361

Califigacion crediticia local — Feller Rate BBB+ 226,027 73,972
47,718,094 64,521,389

Activos financieros al valor razonable con cambios en

resultados

Califi¢acion crediticia internacional — Fitch BB- 527,583,353 1,814,985,952

Calificacion crediticia local — Fitch BBB+ 174,559,648 25,000,000

702,143,001 1,839,985,952

2,477,581,494 2,214,553,352
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3.3 Riesgg de liquidez

El riesgjo de liquidez es el riesgo de que el Fondo no cumpla con sus obligaciones financieras
conforme su vencimiento. La politica del Fondo para la administracion del riesgo de liquidez es,
en la medida de lo posible, mantener suficiente liquidez para cumplir con todos los pasivos que
tenga g la fecha de sus vencimientos, tanto bajo condiciones normales como de crisis econémica,
sin tener que incurrir en pérdidas inaceptables o correr el riesgo de perjudicar la reputacion del
Fondo.

El Fondo monitorea los requerimientos de flujos de efectivo frente a los COMPromisos con
terceros de forma que pueda ir cumpliendo con las obligaciones existentes y contractuales y
pueda |optimizar el retorno del efectivo en las inversiones. Generalmente el Fondo mantiene
suficientes fondos para cumplir con los gastos operacionales esperados por un periodo de 30
dias, ¢sto excluye el impacto potencial de circunstancias extremas que no pueden ser
predec|bles razonablemente, tales como desastres naturales.

Los vencimientos contractuales de los pasivos financieros se presentan a continuacion:

Flujos de
Valor en efectivo Seis meses
libros contractual O menos
2018
Documientos por pagar 450,000,000 469,442,466 469,442,466
Acumulaciones y otros por pagar 5,687,523 5,687,523 5,687,523
455,687,523 475,129,989 475,129,989
Flujos de
Valor en efectivo Seis meses
libros contractual 0 menos
2017
Documgntos por pagar 195,000,000 197,228,493 197,228,493
Acumulaciones y otros por pagar 3,209,031 3,209,031 3,209,031
198,209,031 200,437,524 200,437,524

Para ellrepago de estas obligaciones el Fondo considera la venta de activos financieros al valor
razonalhle con cambios en resultados, con lo cual no se espera incumplir ninguna fecha de

vencimiento.
4, Efectivp y equivalentes de efectivo
2018 2017
Efectivd en bancos (a) 16,374,566 10,046,011
Equivalentes de efectivo (b) 1,711,345,833 300,000,000
1,727,720,399 310,046,011
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(a)

(b)

El efectivo depositado en cuentas corrientes en instituciones financieras devenga un interés
bapado en tasas diarias negociadas con dichas instituciones. El Fondo devengé ingresos por
intereses por este concepto ascendentes a RD$2,182,708 (2017: RD$1,780,897).

Carresponde a certificados de depésito emitidos por bancos y asociaciones de ahorros y

pre

stamos (2017: bancos locales), con plazo de menos de tres meses y devengan intereses

a tasas anuales entre 6.50% y 10.55% (2017: entre 5.15% y 7%). Los intereses devengados

po

este concepto ascienden a RD$49,596,069 (2017: RD$11,830,866). Asimismo, existen

intgreses por cobrar por RD$23,105,875 (2017: RD$2,433,056).

. Activos financieros
2018 2017
Activoq financieros al valor razonable con cambios en
resultados
Titulgs y valores de deuda
BCRD (a) 527,583,353 1,699,744,067
Ministerio de Hacienda (b) - 115,241,885
Unjted Capital y Alpha Valores (c) 174,559,648 25,000,000
702,143,001 1,839,985,952

(a) Cofresponden a certificados de inversion (2017: certificados de inversion, notas y certificados
de deposito) que devengan intereses a tasas anuales entre 10% y 11% (2017: entre 10.50%
y 12%). El Fondo reconocié ingresos por intereses ascendentes a RD$167,505,958 (2017:
RD$71,928,989), incluidos como ingresos financieros en el estado de resultados y otros
respltados integrales.

Log intereses por cobrar por este concepto ascienden a RD$24,386,191
(2017: RD$58,134,908).

(b) Cofresponden a bonos de deuda que devengan intereses a tasa anual de 12%. El Fondo
recpnocio ingresos por intereses, netos de amortizacion de primas y descuentos, por
RDp393,640 (2017: RD$8,579,384), incluidos como ingresos financieros en el estado de
respiltados y otros resultados integrales.

(c) Cofresponden a bonos corporativos que devengan intereses a tasas anuales entre 9% y

8.5

Vo (2017: 9%). El Fondo reconocid ingresos por intereses, netos de amortizacion de

primas y descuentos, por RD$8,253,082 (2017: RD$67,808).
Log intereses por cobrar por este concepto ascienden a RD$226,027 (2017: RD$73,973).
6. Acumulaciones y otros por pagar

2018 2017
Interesgs por pagar sobre lineas de crédito 1,462,208 759,583
Comisign por pagar (Nota 10) 3,677,803 2,000,008
Otras 547,512 449,440
5,687,523 3,209,031
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7. Documentos por pagar
2018 2017
Lineaq de crédito con el Banco Popular Dominicano, S. A. —
Bango Muiltiple a una tasa anual de 9.5% (2017: entre 7% y
8%) y vencimiento en junio de 2019 450,000,000 195,000,000

El gasto por interés ascendio a RD$39,359,570 (2017: RD$4,837,123).

8. Activv]s netos atribuibles a los aportantes del Fondo

8.1 Aportes recibidos

El Fonflo esta compuesto por 1,500,000 cuotas con un valor nominal de RD$1,000 cada una y un
valor ppgado en exceso por los aportantes de RD$328,741,416. El total de los aportes recibidos
al 31 de diciembre de 2018 y 2017 asciende a RD$1,841,268,151.

El valgr neto del Fondo asciende a RD$2,021,893,971 (2017: RD$2,016,344,321) con un valor
cuota de RD$1,348 (2017: RD$1,344).

La prinrera emision del Fondo se realizé en el mes de marzo y abril de 2015; la segunda emisién
del 8 a] 29 de agosto de 2016. La tercera emision se realizé del 16 de octubre al 3 de noviembre
de 201¢. Un detalle de los aportes recibidos se presenta a continuacion:

2018 2017
Aportes recibidos - 1,300,000,000
Valor ppgado en exceso en los aportes recibidos - 328,741,416

- 1,628,741,416

9. Ganancia y/o pérdida neta en valoracion y venta de activos financieros

2018 2017
Activosd financieros al valor razonable con cambios en
resultados
(Péerdida) ganancia neta en valoracion de activos
findncieros al valor razonable con cambios en

reslltados (139,800,930) 80,101,965

Gangncia (pérdida) neta en venta de activos financieros al
valpr razonable con cambios en resultados 3,632,662 (1,316,117)
(136,168,268) 78,785,848

Activos| financieros disponibles para la venta
Gan%\cia neta en valoracion de activos financieros
dis

onibles para la venta transferidos desde otros

resfiltados integrales . 1,877,434
Perdifia neta en venta de activos financieros disponibles

parg la venta - (53,688)

- 1,823,746
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10. Saldog y transacciones con la Administradora

Los saldos y transacciones con la Administradora se detallan a continuacion:

2018 2017
Saldod por pagar
Comi|sion por administracion 3,677,803 2,000,008

Transdcciones
Com|sién por administracion (a) 41,428,477 10,428,407

(a) Comision anual de 1.75% (2017: 1%) del valor del activo neto administrado.
11. Compiiomisos

Servicibs establecidos por ley

De acyerdo a la Ley No. 249-17 que modifica la Ley No. 19-00 del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana, las bolsas de valores estan autorizadas a cobrar una comision por los
gastos [incurridos en el mantenimiento, mejoras y ampliaciones de las emisiones registradas. En
el reglgmento interno del Fondo se contempla el porcentaje de 0.003% a ser pagado a la BVRD
de acuerdo al tarifario ofrecido por esta. El gasto por este concepto ascendié a RD$662,856
(2017: |RD$324,091) y se presenta como gastos por servicios profesionales en el estado de
resultagios y otros resultados integrales.

De acugerdo a la Ley No. 249-17, CEVALDOM estéa autorizado a cobrar una comision anual por el
total dg aportes recibidos por el fondo y una comision mensual por el concepto de custodia de
valorest En el reglamento interno del Fondo se contempla el porcentaje de 0.003% y 0.0063%,
respecfivamente, a ser pagado a CEVALDOM de acuerdo al tarifario ofrecido por esta. El gasto
por estg concepto ascendié a RD$1,179,383 (2017: RD$591,434) y se presenta como gastos por
servicigs profesionales en el estado de resultados y otros resultados integrales.

El Fondlo tiene la obligacion, segun indica la Ley No. 249-17, de contratar los servicios de los
represgntantes de la masa de aportantes. Su designacion inicialmente es realizada por la
socieddd administradora de fondos de inversién mediante la suscripcion del contrato con dicho
represgntante. Representa a la masa de aportantes de fondos de inversion cerrados y actia en
defensa de los intereses de dichos aportantes. El Fondo contrata los servicios de la firma BDO
Auditor|a, S. R. L. El gasto por este concepto fue RD$739,639 (2017: RD$677,608) y se presenta
como gastos por servicios profesionales en el estado de resultados y otros resultados integrales.

12. Valor razonable de los instrumentos financieros

a) Ins{rumentos financieros no medidos a valor razonable
A dontinuacion, se muestran los montos registrados en libros y los estimados del valor
razpnable de los instrumentos financieros del Fondo que no estan presentados a su valor

razpnable:
2018 2017
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Actlvos financieros
Efectivo y equivalentes de
fectivo 1,727,720,399 1,727,720,399 310,046,011 310,046,011
Intereses por cobrar 47,718,094 47,718,094 64,521,389 64,521,389

1,775,438,493 1,775,438,493 374,567,400 374,567,400
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2018 2017
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Pasivos financieros
Dbcumentos por pagar 450,000,000 450,000,000 195,000,000 195,000,000
Atumulaciones y otras por
pagar 5,687,523 5,687,523 3,209,031 3,209,031
455,687,523 455,687,523 198,209,031 198,209,031
b) Ingtrumentos financieros medidos a valor razonable

El Fondo establece una jerarquia de las técnicas de valoracion en funcién de si el soporte de
la fécnica de valoracion es observable o no observable. Las observables reflejan los datos del

me
me

rcado obtenidos de fuentes independientes; las no observables reflejan la hipétesis de
rcado segun el Fondo. Estos dos tipos de soportes han creado la siguiente jerarquia de

valor razonable:

Nivel 1 — Precios que se cotizan (no ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

Nivel 2 — Informaciones o datos, diferentes a los precios que se cotizan en mercados
activos que son observables para el activo o pasivo, ya sea directa (por ejemplo, los
precios) o indirectamente (por ejemplo, derivados de los precios).

Nivel 3 — Las informaciones del activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (soportes no observables). Este nivel incluye inversiones en acciones e
instrumentos de deuda con componentes importantes no observables.

Esta jerarquia requiere el uso de datos de mercados observables cuando se encuentren

dispon

El valo
en los
cuanda
intermg
organis
regular
cotizac

bles.

razonable de los instrumentos financieros que se negocian en mercados activos se basa
brecios de cotizacion de mercado en la fecha de balance. Un mercado se considera activo
los precios de cotizacion estan facil y regularmente disponibles a través una bolsa, de
diarios financieros, de una institucion sectorial, de un servicio de precios o de un
mo regulador, y esos precios reflejan transacciones de mercado actuales que se producen
mente, entre partes que actuan en condiciones de independencia mutua. El precio de
on de mercado usado para los activos financieros mantenidos por el Fondo es el precio

corrienfe comprador. Estos instrumentos se incluyen en el Nivel 1.

El valo

determ

I razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se
na usando técnicas de valoracion. Las técnicas de valoracion maximizan el uso de datos

observables de mercado que estén disponibles y se basan en la menor medida posible en

estimad

calcula
Nivel 2

Si uno

instrum

iones especificas de las entidades. Si todos los datos significativos requeridos para
el valor razonable de un instrumento son observables, el instrumento se incluye en el

0 mas datos de los significativos no se basan en datos de mercado observables, el
ento se incluye en el Nivel 3.
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13.

transagcion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del

merca

Otras

compa
y otros
valorag
utilizad

Para |3
de val
empres
incluye
por mé

2018
Activos
razor
resul

2017
Activos
razor
resul

Gestio
El pring

inversig
aportes

El objltivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una

o en la fecha de la medicion en las condiciones de mercado presentes.

écnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
raciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado observables,
modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de
ion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas
as en estimar las tasas de descuento.

valoracion de los instrumentos financieros descritos en la Nota 5, el Fondo utiliza técnicas
pracion que considera como referencia los precios del mercado publicados por una
a proveedora de precios autorizada por la SIMV. La tabla que se muestra a continuacion
un analisis de los instrumentos financieros que se valoran a valor razonable, clasificados
todo de valoracion utilizado:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
financieros al valor
able con cambios en
ados 527,583,353 174,559,648 - 702,143,001
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
financieros al valor
able con cambios en
ados - 1,839,985,952 - 1,839,985,952

h de capital

ipal objetivo de la gestion de administracion del activo neto del Fondo es permitir realizar
nes en los instrumentos autorizados para maximizar sus utilidades de manera que los
de sus participantes mantengan por lo menos su valor real en el tiempo y disponer

mensualmente de liquidez. EI Fondo realiza una gestion del activo neto administrado para

garanti
la estre
genera

rar que el mismo pueda continuar apegado al principio de negocio en marcha. En general,
tegia primordial es incrementar la cantidad de aportantes, asi como las inversiones y
rendimientos que puedan ser distribuidos entre dichos aportantes.
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