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La calificaciOn °°AA-fa" asignada al Fondo En 10s meses anahzados, el Fondo ha estado

responde a una cartera formada por su invertido acorde a su ob'etivo. Al 30 de junio

objetivo de inversiOn, con un alto y estable de 2018, la cartera se concentraba bonos de
'tXki//C dc etas' a ones enAnexo

perfil de solvencia, una alta generaciOn de deuda (55,9%) y certificados de inversiOn

lndicadores financieros
flujos, que ha permitido entregar dividendos especial (32,2%), emitidos por el Ministerio de

de manera mensual, y una buena rentabilidad
Hacienda y el Banco Central de Repiiblica

Dic.16 Dk.17 jun.18 acumulada de la cuota. Asimismo, incorpora la
Dominicana, Ei porcentaje restante se

ACMS cKhhistmdos (MM RD S) 2438 zm 642 gestiOn de Pioneer SAFI, que posee un buen mantuvo en certificados financieros (9,4%),

PaMmonio(MM RD S) 2.421 2.553 640 nivel de estructuras y politicas para la notas de renta fija (1,7%) y caja y otros (0,8%).

Vabr NorNnd cm (RD S) 1.21Q7 1.M6 1.047,0
administraciOn de 10s fondos, con un equipo El perfil de solvencia de la cartera subyacente

que tiene un buen nivel para un correcto se mantuvo alto y estable, reflejo de suRentabilidadCuota Mensual 10,1% 13,3% -1,6% manejo de recursos de terceros, junto con la · ·Acumulada' inversion en instrumentos de riesgo soberano.

DMdendcs porCuMa (RD S)" e,9 C,9 207,23
experiencia de 10s accionistas en la industria

Dwadln Pmnedio (aiks)~ 5,2 3,9 4,8
dominicana. En contrapartida, la calificacion — ALTA GENERACKJN DE FLUJOS

considera la baja diversificacion por emisor y El Fondo cuenta con una alta liquidez, dada
n" dc cums (mks) 2000 2000 611

una industria de fondos en vlas de
por el amplio mercado secundario de 10s

' Con dMdendos,respecO a cierre anel anterior (no anudizada). consolidaciOn.
" Acumu/adosen el a/io. tncluyedistnbuciOnextraordinahadc instrumentos del Gobierno y Banco Central
gananctasretemdas. La calificaciOn "M4" otorgada al riesgo de que representan la mayor parte de las
"" CarteraRF largo plazo.

' i " 'mercado se sustenta en una duracion de transacciones de renta li,a en Repubhca

0 0 "
. 0 0 " 0 . 0 0 " cartera promedio en torno a 5 anos durante Dominicana. Con aprobaciOn de la Asamblea,

. , 0 0 "
. 0 10s ultimos 12 meses y en una nula exposicion el Fondo no ha reahzado pago de dividendos

3.000 - - 7,0
cambiaria. durante el segundo trimestre de 2018.

2.500 - - 6,0 —
CARACTERIST|CAS DEL FONDO — NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

2.000 -n\VN / - \ - 5vO Ei Fondo Nacional Pioneer United Renta FYa se
Durante el segundo trimestre de 2018, el

- 40 · · · " F ndo no presentO endeudamiento financiero,
1.500 -

' orienta a la inversiOn en instrumentos de renta o
- 3,0 fya de emisores cIel Estado Dominicano o pese a que el reglamento interno contempla la

1.000 -
- 2,0 empresas u organismos multilaterales posibilidad de endeudamiento por hasta 25%

500 -

,

[ ¢- 1,0 operando en RepUblica Dominicana. El Fondo ciel patrimonio. Al 30 de junio de 2018, el

0 , , , , , , , , , , , 0,0
es manejado por Pioneer Sociedad Fondo mantenia pasivos por un 0,3% cIel

jun-17 sep17 dic-17 mar-18 jun-18 Administradora de Fondos, S.A., calificada en patrimonio, 10s que correspondfan

f i PathmonioNeb '°Aaf" por Feller Rate. principalmente a cuentas por pagar, y en

—
Duration(eje derecm)

.
menor medida a comisiones y retenciones porEn abril de 2018 la Asamblea General aprobo pagar.

ComposiciOn dc activos
cambios al reglamento interno cIel Fondo, con

el fin de ampliar su estrategia de inversion, — RENTABILIDAD DE LA CUOTA
A Junio 2018

extender el plazo de vigencia ciel Fondo al 16
En el segundo trimestre de 2018, la

de mayo de 2023 y adecuarlo a la ley 249-17·
rentabilidad acumulada con dividendos, fue

CeMicados C*y En mayo de 2018, el Fondo Ilevo a cabo una de un 0,8% (no anualizada). AdenUs, la
Financiem's ems In.Bono' 9,4% 0,8% Especial liquidacion cuotas, disminuyendo a 611.225 rentabihdad acumulada en 36 meses, con

55,9%
3z2% las cuotas de participaciOn al cierre cIel dividendos, alcanzo un 26,2%.

trimestre. AI 30 de junio 2018, el Fondo

_
DURACKJN DE LA CARTERA

manejaba patrimonio cercano a 10s RD$ 640

millones, representando cerca de un 10% cIel En 10s Ultimos 12 meses, la duraciOn promedio
total manejado por fondos cerrados de renta 4,9 anos, dentro ciel Iimite superior de la

hja. calificacion de riesgo de mercado asignada.

No¢asR.F.
1,7% FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas Riesgos

> Alto y estable perfil de solvencia ciel activo > Baja diversificaciOn poremisor.

subyacente. > lndustria de fondos en vfas cle consolidaciOn.

. . > Alta generaciOn de flujos, que ha permltido
Anahsta: Esteban Peiiadillo

enUegar dividendos de manera mensual.
estebanpena|i||o@f~ate.d
(56) 2 2757-0474 > Buena rentabihdad acumulada de la cuota.

Maim OyarzUn > Gestion de Pioneer SAFI, con un buen nivel de

maka.oyamm@gmailmm estructuras y pollticas para la administraciOn de

(56) 2 27570445 10s fondos que permite un correcto manejo de

r'ecursos dc terceros, junto con la experiencia

P'cMucla la /eP'Cduc,,..r..fu,,b J L.$4,w,¢i1,s,,, .g Gjtjnzaci[3/1c.c,.hi Sy"E t , 'm. www.feller-rate.com.do 1
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Riesgo crCdito A"fa (N) A"fa (N) M-fa (N) M-fa (N) M-fa (N) M-fa M-fa AA-fa M-fa M-fa M-fa M-fa M-fa M-fa M-fa
Riesgo mercado M3 M3 M4 M4 M4 Ml4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4

Nomenclatura
La calificaciOn sc hace en una escala ordenada con un grado creciente dc riesgo,

Categorlas de Riesgo CrCdito.
> AAAfa: Cuotas con la mds alta pmtecciOn ante pCrdida y que pr%entan la mayor probabtlidad dc cum$ir COl) sus cgctivos dc inversiOn.

> AAfa: Cuotas con muy aha protecciOn ante pCrdidas y que ptesentan una muy buena probaNlidai dc cumµircon sus obje6vcs dc inversiOn.

> Ma: Cuotas con aka pmtaxiOn ante pCrdidas yque presentan una buena probabilidad dc aimplir con sus otjetivos dc inversiOn.

> BBBfa: Cudas con sdciente µDtecciOn ante pCrdidas y que pwentan una razonabk pnobatMdaj dc cumplircon sus objetivos dc inversiOn

> BBfa: Cuotas con baja protecdOn ante pCrdicks y 6enm una baja probabilidad dc cumplir (xx) sus ouetivcs dc inversiOn.

> Bfa: Cuotas con muy baja pmtecxiOn ante pCRidas y que muy µobatkmente no cumplirdn con sus o*tivos dc inversiOn.

> Cfa: Cuotas con muy vaiiaHes y expueste a pCrdidas y/o no cum$irdn 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 fortalezas 0 debilidades dentm dc cada

categoria.

Aquellos fondos nuevos, 0 con poca historia como para realizar un andlisis completo, sc distinguen mediante el sufijo (m).

Categorias de Riesgo de Mercado
> Ml: Cuota con la mOs baa sensib%ad ante cambks en las cDndick)n% dc mercado.

> M2: Cuotas con moderada a baja sensitMdad ftente a camtics m ks oondiciones dc mercado.

> M3: Cuotas con moderada sensiHlidad frente a cambos en las condidones dc meicado.

> M4: Cuotas con moderada a aka sensibddad a camtios en las ccndictones dc mercado.

> M5: Cuotas cm alta sensitilidad a cambos en las condkion% dc memado.

> M6: Cuota con muy alta sensitilidad a cambks en le condkones dc mercado.

Las dasihcaciones dc hesgo dc Fd/« Rate no conmuyen. en ningUncaso, una recomendaciOnpam compmq vem% 0 mantener un determinadoinskumentu. El andisis no es el resu/tado dCuna aud/kvia pracNada al
emisor,sim que sc basa en inRxmaci& pUbUcarem/%a a la SupeMen&nu'a dd Mercadodc Valves y en aque//aque vo/untahamenteapori!0el emisor, m siendo msponsab'/idad dc la dasiNadcm la vaihcaciOndCla
autenb'cidaddc la misma.

La infonnackSnpresentada en esbs andisis pioviene dc Wntes c(jn$kkrad8s a/tamenteconhatks. Sin embargo. dada la posibi/idad dc emjr hwnam 0 mecdnm Feller Rate no garam'za la exacb't% 0 integn'daddc la
inknnaciOn y, pcjr/o tanto. no sc hace Fesponsabedc emxes u cmisiones, como tampoco dc las consecuenciasasociadas con el emp/eo dc esa infumac/On. Las dasihcacioms dc Feller Rak son una apmciactOndc la
soNenciadc la emµesa y dc 10stiMos que Ma emite, conMeranab la capacidad que CstaIlenepara cumpl/rojn sus oNigaciones on 10st&minos y p/azos pactados.
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