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Abr. 2018 Jul. 2018 La diversificaciOn de la cartera es moderada.

Cucdas BBBfa (N) BBBfa (n)
Fundamentos

La cartera inmobiliaria esta formada por un
La calificaciOn °'BBBfa (N)" asignada al Fondo edificio de 3 pisos ubicado en Punta Caria, con

"Detai/e dc c/asiticactonesen Anexo se fundamenta en una cartera que se 10 locales comerciales y una superficie de
encuentra en proceso de inversion, con una 3,052 mt2, y otro inmueble ubicado en

lndicadores financieros alta generaciOn de flujos que ha permitido el Avenida Nunez de Caceres, sector Bella Vista

Dic.16 Dic.17 jun.18 pago trimestral de dividendos. Asimismo, de la ciudad de Santo Domingo.
incorpora la gestion de Pioneer SAFI, que

AcMS achhistmdos (MM RD S) 747 791 864
posee un buen nivel de estructuras y politicas — BUENA GENERACKJN DE FLUJOS Y

PaUimonio(MM RD S) 734 762 848 para la administracion de 10s fondos, con un ALTA LIQ(J1DEZ

Vabr Nominalcm (RD S) 1.059,4 1.w,4 1.224,3 equipo que tiene un buen nivel para un EI Fondo tiene flujos periOdicos provenientes
correcto manejo de recursos de terceros, junto de 10s arriendos de 10s locales comerciales,RentabilidadCuota Mensual 9,1% 8,2% 13,1%

Acumulada' con la experiencia de 10s accionistas en la permiticndole repartir dividendos trimestrales

DNKKMos WCUota (RD S)" 52,2 45,8 18,7 industria dominicana. En contrapartidap desde marzo de 2016.

N" dc Cuotas (miles) 693 693 693 considera la moclerada diversificaciOn de
"Con dMdendos. RentaMdad con respecb al c/citc del aiio cartera, la participacion en la industria — NULO ENDEUDAMIENTO FINANCILRO
anterior inmobiliaria, altamente sensible a 10s ciclos

El Fondo no ha mantenido endeudamiento"' Acumu/adosen el a/h econOmicos y una industria de fondos en vtas
financiero, alcanzando, al cierre de junio deEvoluciOn Patrimonio Neto de consolidaciOn.
2018, pasivos de 1,9% respecto al patrimonio,

900 -
El sufijo (N) indica que se trata de un fondo que correspondlan mayoritariamente a

800 -
con menos de 36 meses de funcionamiento. depositos por arrendamiento anticipado,

arrendamientos y dividendos por pagar. EI
700 - —

cARAC"I"E'RfsTICAS I)E1 FONDO reglamento interno senaia que el Fondo
600 -

500 -
El Fondo Cerrado de InversiOn lnmobiliaria puede endeudarse hasta por un rMxirno de

· · · · ·
50% de activo, con un financiamiento

400 -

Pioneer se orienta a la inversiOn directa en

bienes inmuebles ubicados en RepUblica particular de un maximo de 50% ciel valor del
300 - Dominicana, con el propOsito de generar inmueble adquirido.
200 - ingresos con el arriendo de estos.

—
RE NTABILJDAD DE LA CUOTA

100

0 , , , , , , , ·
EI Fondo es gestionado por Pioneer Sociecjacj AI cierre de junio de 2018, el Fondo tenla

jun-17 ago-17 oct-17 dic-17 1Eb18 &-18 jimA8 Administradora de Fondos, S.A., calificada en menos de 36 meses de operaciones, por lo

"Aaf' por Feller Rate. Durante diciembre de que, segUn la metodologia de Feller Rate, no
ComposiciOn activos 2016, se colocO la ampliacion de la primera

es posible medir su rentabilidad de manera
emision por un valor de ROS 479 millones concluyente. No obstante, la rentabilidad cona juno dc 2018
colocando en total 692.972 cuotas. Al cierre

dividendos acumulada desde el inicio alcanzo

dejunio de 2018 el Fondo alcanza patrimonio un 36,3%.

,,n. de RD$ 848 millones, representando cerca de
kmdiliMa un 18% cIel total manejado por fondos — DURACKJN DE LARGO PLAZO

85,7%
cerrados de similar orientaciOn y un 39% de su La duraciOn cIel Fondo es de 10 anos, con
programa de emisiones.

tCrmino en julio de 2025, tiempo apropiado

—
CARTERA DE INVERSIONES para recibir 10s flujos de 10s negocios

inmobiliarios, incorporar nuevos contratos y
Ebnos La cartera cIel Fondo cumple con 10s objetivosCoqxxativos Cort.

, . ,
preparar de manera correcta su hquidacion.

3,6% Finendoms Cqay Otros de inversion. Al cierre del segundo trimestre
5,9% 4,8%

de 2018, un 85,7% de la cartera sc formaba
por inversiones inmobiliarias y un 9,5% se

mantiene en certificados financieros y bonos
Superintendencia dd

W de entidades nacionales. Uri 4,8% se mantieneMercado dc Valores RD ®, [J
,

'

,

'

RecepcOn cie Documento en caja cumphendo con el objetivo de liquidez
CdoficacdimClC·es* · cIel Fondo,
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"
FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas Riesgos

> Alta generacion de flujos, que ha permitido > Moderada div«sificacion de cartera.

Andista: Esteban PMailillo envegar dividendos trimestralmente. > Riesgo inhererite al negocio inmobiliario,

esteban.pena|i|b@f~ate.d > Gestion dc Pioneer SAFI, con un buen nivel dc altameme sensible a 10s ciclos econOmicos.

(56) 2 2757D474 tbUUcUjras y politicas para la administracion dc > lndustria de fondos en vfas cle consolidaciOn
Maim OyarzUn lcs fbncios que permite un correcto manejo de

necursos de t«ceros, junto con la experienciamara.oyarzun@klkrMe.d
de 10s accionistas en la industria dominicana.(56) 22757-0445
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Feb-15 Oct·15 En+16 AbM6 Jul·16 Oct-16 EneA7 Abr-17 Jul·17 Oct-17 En+18 Feb18 Abr·18 Jul·18

Cuotas BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N) BBBfa (N)

Nomenclatura
La calihcaciOn sc hace en una escala ordenada con un grado creciente dc riesgo.

Categorias de Riesgo CrCdito:
> AAAfa: Cuotas con la mds alta protecciOn ante erdidas y que presentan la mayor probaHlidad dc cum$ir con sus objetivos dc inversiOn.

> AAfa: Cuotas con muy aha protecciOn ante pC'rdidas y que presentan una muy buena probablkiad dc cumplir con sus obje6vos dc inversiOn.

> Afa: Cuotas con aka protecdOn ante pCididas y que pnesentan una buena probabilidad dc a|mNir con sus otjetivos dc inversiOn.

> BBBfa: Cuotas con suficiente protecciOn ante pCrdidas y que presentan una razonable pmbabilkiaj dc cumplircon sus objetivos dc inversiOn.

> BBfa: Cuotas con baja proteodOn ante pCrdidas y 6en«i una baja probabilidad dc ajmµircon sus ouetivos dc invetsiOn.

> Bfa: Cuotas con muy baja protecdOn ante pCndidas y que muy probablemente no cumplirdn ajn sus objetivos dc inversiOn,

> Cfa: Cuotas con muy vahabks y expuesta a pCndida y/o no cumNiran con sus oSe6vos dc inversiOn.

" 0 -: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo " (mds) 0 -
(menos) para destacar sus fodalezas 0 debilidades dentro dc cada

categoria.

Aquellos fondos nuevos, q con poca historia como para realizar un andlisis completo, sc distinguen mediante el sufijo (n).

Las dasihcaciones dc n'asgodc Feller Rate no cons0tujen, en ningUncaso, una rcajmeMaciOn para comprar, tender 0
mantener"un detetminado instrumenh El anddisisno es el restAtadodc una auditoria piacb'cadaal

emiscr, sim que sc basa en informaciOnpUNica nemib'daa la Supenintendenciadd Mercadodc Values y en aque//aque vduntatiamente aportOel emisor, no siendo responsatMad dc la dasihcadbm la vehhcaci6ndc la
autenticidaddc la misma.

La inhrmaciOnpnesentadaen estos anddisispntMene dCfuenbs consi&radas a/tamenteconfiab/es.Sin embaiga dada la posibi/idad dc emr humano 0 mecdnico. FdW Rate m garantiza la exacMtd 0 intEgridaddc la
in/tnnaciOn y, p(y Iq tanto, no sc hace nesponsab/edc enores u omisiones,como tampoco dc las consecuenciasascciadas con e/emp/eo dc esa inftmaciOn. Las c/asihcacionesdc Feller Rap son una aprecia%n dc la
sdiencia dc la empnesay dc 10stitdos que e//amite, consderando la capacidadque Cstatiene p¥a cump/ircon sus oti®aciones en lotst&minos y pIazospactados.

1'"mhtMd"la "epm)ntx.(:Kj/} mtai g paraal sjn la auibnza:On esuna dc Fe/C" Rate www.feller-rate.com.do 2




