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Dic.16 DÍC.17 Mar.ie

Activos a(lministra(íos(MMRD$) 2.438 Z569 2.467

Patrimonio (MMRDS) 2.421 Z553 2.076

Valor Nomind Cuota (RD $) 1.210.7 1.276,6 1038,2
Ren(abi!idad Cuota Mensual
Acumulada' '

Dmdefxlos por Cuota (RD$)** 88,9 88,9 214,6
Duración Promedio (años)*" 5.2 3,9 5.7

N'deCuotas (nales) 2.000 2000 2000
*Con dividendos, respecto acierre amial anterior (no ariusiizatía).
" Acumulados en ef año.

*** CariaraRFlargoplazo.
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Fundamentos
La calificación "AA-fa" asignada al Fondo
responde a una cartera formada por su
ot^etivo de inversión, con un alto y estable
perfil de solvencia, una alta generación de
flujos, que ha permitido entregar dividendos
de manera mensual, y una buena rentabilidad
acumulada de la cuota, Asimismo, incorpora la
gestión de Pioneer SAFI. que posee un buen
nivel de estructuras y políticas para la
administración de los fondos, con un equipo
que tiene un buen nivel para un con^ecto
man^o de recursos de terceros. Junto con la
experiencia de los accionistas en la industria
dominicana. En contrapartida, la calificación
considera la baja diversificación por emisor y
una industria de fondos en vías de

consolidación.

La calificación "M4" otorgada al riesgo de
mercado se sustenta en una duración de

cartera promedio en torno a 5 ai^os durante
los últimos 12 meses y en una nula exposición
cambiarla.

— CARACTERÍSTICAS DEL FONDO

El Fondo Nacional Pioneer United Renta Fja se
orienta a la inversión en instrumentos de renta

fija de emisores del Estado Dominicano o
empresas u organismos multilaterales
operando en República Dominicana.

El Fondo es mancado por Pioneer Sociedad
Administradora de Fondos, S.A., calificada en

"Aaf" por Feller Rate. El Fondo Nacional
Pioneer United Renta Fjja es el primer fondo
aprobado en el país, ha realizado una emisión
de cuotas, alcanzando 2 millones de cuotas. Al

cierre de marzo de 2018, el Fondo mancaba
un total de activos de RD$ 2.467 millones,

representando cerca del 44,4% del total del
total gestionado por fondos cerrados de
similar orientación.

- CARTERA DE INVERSiONES

En los meses analizados, el Fondo ha estado

invertido acorde a su objetivo, Al 31 de marzo
de 2018, la cartera se concentraba bonos de

Fortalezas

> Alto y estable perfil de solvencia del activo
subyacenta

> Alta generación de flujos, que fia permitido
entregar dividendos de mana-a mensual.

> Buena rentabilidad acumulada de la cuota.

> Gestión de Pione®" SAFl, con un buen nivel de
estructuras y políticas para la adminisü-ación de
los fondos que permite un cc^ecto man^o de
recursos de terceros, junto con la experiencia
de los accionistas en la industria dominicana.

deuda (53.8%) y certificados de inversión
especial (38,9%) emitidos por el Ministerio de
Hacienda y el Banco Central de República
Dominicana, El porcentaje restante se
mantuvo en notas de renta fija (5,6%),
certificados financieros (0,9%)y c^a (0,7%).

El perfil de solvencia de la cartera subyacente
se mantuvo alto y estable, refino de su
inversión en instrumentos de riesgo soberano.

— ALTA GENERACION DE FLUJOS Y
PAGO MENSUAL DE DIVIDENDOS

Dadas las inversiones de la cartera, el Fondo

realiza pagos de dividendos de manera
mensual, /^imismo, el Fondo cuenta con una
alta liquidez de sus inversiones, dada por el
amplio mercado secundario de los
instrumentos del Gobierno y Banco Central,
que representan la mayor parte de las
transacciones de renta fija en República
Dominicana.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Durante el primer trimestre de 2018, el Fondo
no presentó endeudamiento financiero, pese a
que el reglamento interno contempla la
posibilidad de endeudamiento por hasta 25%
del paü-imonio. Al 31 de marzo de 2018, el
Fondo mantenía pasivos por un 18.8% del
patrimonio, los que correspondían
principalmente a dividendos por pagar, y en
menor medida a comisiones y cuentas por
pagar.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

En el primer trimestre de 2018, la rentabilidad
acumulada con dividendos, fue de un -2.5%

(no anualizada). Ademas, la rentabilidad
acumulada en 36 meses, con dividendos,
alcanzó un 31,2%,

— DURACION DE LA CARTERA

En el primer trimestre de 2018 se observa un
alza en la duración de cartera. En los últimos

12 meses, la duración promedió 5.0 años,
dentro del límite superior de la calificación de
riesgo de mercado asignada.

Riesgos
> Baja diversiftcación por emisor,

> Industria de fondos en vías de consolidacic^.

Superintendencia del
Mercado de Valores RJ

Recepción ae

Csjiticscior^ea riesj^
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ANEXOS

FONDO NACIONAL PIONEER UNITED RENTA FIJA
INFORME TRIMESTRAL - Abril 2018
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Nomenclatura

La calificación se haceen unaescalaordenada con ungrado creciente de riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:

> AAAfa: Cuotas con lamás alta protecdón antepérdidas yquepresentan lamayor prctabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.

> AAfe: Cuotas c<xi muy alta protecdéfi ante pérdidas yque presentan una muy buena probabilidad decumplir con susobj^vos de inverslOT.
> Afa: Cuotas axi alta protección ante pérdidas yque presentan una buena probabilidad decumplir con susot^etivos deinvasión.
> BBBfa: Cuotas con sufidenle protección antepérdidas yquepresentan una razonable probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.

> BBfa; Cuotas cchi baja protección ante pérdidas ytienen una baja probabilidad decumplir cot susobjeüvos deinversión.
> Bfa: Cuotas con muy baja protección ante pérdidas yquemuy probatóemente nocumplirán con susobjetivos deinversión.

>• Cfa: Cuotas con muy variables yexpuestas a pérdidas y/o no ajmplirán con susobjetivos deinversión,
+ o L® calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un símbolo + (más) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoría.

Aquellos fondos nuevos, o conpoca historia como pararealizar unanálisis completo, se distinguen medíante el sufijo (N).

Categorías de Riesgo de Mercado
> MI: Cuotas con iamás b^a sensibilidad ante cambios enlascondiciones de mercado,

> M2; Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios enlascondiciones demercado.

> M3; Cuot$ con moderada sensibilidadfrente a cambios ^ las condicionesde mercado,

> M4: Cuotascon moderadaa altasensibilidad a cambiosen lascondiciones de mercado.

> M5:Cuotas con alta sensibilidad a cambios en las cwidiciones de mercado.
Sup«rjnt«ndencia de Valores

> M6; Cuotas con muy átasensiksüdad acambios en las condiciones demercado. Departamento a# Registro
Comunicaciones de Entradas
20/04/í018 3:1SPM e.ulerio
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Lasdssiñc&áones de riesgo deF^er Ratem constituyen, en rsngún caso,unarecomendaci/in perecomprar, vender o mantener undetenninado Instrmento. B ané//asnoes elresultado de unaatjdltQría pracScada al
emisor, sino que sebase eninfomacOn pillearemitida a la Superintendencia de Vtíores oa la Si^&itíendencia de Bancos y en aquella que vtíunüflamente ^>ortó elenisor, no siendo respons^illidad da la
dasifícadora la verificaciónde la autenUddad de la misma.

La Infomaclón presentada enestosanáfisis proviene defuentes consideradas altamente conRabl^ Sinembargo, dadalaposibiSdad deerror humano o mecérBm. Feller nogarentiza la exactUvd o integridad dela
infomación y, porlotanto, nose haceresponsable de entresuomisiones, como tampoco delasconseamciasasociadas conel empleo deesa infonnación. Las clasíSceaones deF^lwRale sonunaapreciación dela
solvencia delaempresay delostítulos queeBaenáte.considerandolacapackíadqueéstatíenapafaanipllrconsusobUgadonesen lostérninosypíaos pactados.
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