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Dic.15 Díc,16 Dic.17

Activos adminis&ados (MM RD $) 2.383 2438 2569

Patrínwnio (MM ROS) 1368 2.421 2553

VdorNominal Cuota(RO $) 1.184.1 1.2ia7 1.276.6

Rentabilidad Cuota Mensual

Aosnulada*
17.6% 10,1% 13.3%

Oividsndos porCuota ((^ $}** 88.9 88.9 81,5

Diíadón Promedio (años)*** 5,1 5.2 3,9

N'de Cuotas (miles) zooo 2000 2000

' Condividendos, reipecto a derre anualanterior.
" Acumulados en el año.

'** Csrfera RFlargoplaza

dic-16 maf-17 ¡un-17 sep-17 dic-IZ
I. i Patrimonio Neto

11 Duraüon (ejederecho)

A dicimbre 2017

Ministerio Motor
de Banesco Credito

Hacienda 9.0% 2,2%
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Fundamentos
La calificación "AA-fa" asignada al fondo
responde a una cartera formada por su
otyetivo de inversión, con un alto perfil de
solvencia, una alta capacidad de generación
de flujos, con entrega mensual de dividendos,
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 correcto 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 el mercado
incipiente de fondos en el pals.

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

cartera promedio en torno a 4 años durante
los últimos 12 meses y en una nula exposición
cambiarla,

— CARACTEPISnCAS Díl FONDO

El Fondo Nacional Pioneer United Renta F]ja se
orienta a la inversión en instrumentos de renta

fja de emisores del Estado Dominicano o
empresas u organismos multilaterales
operando en RepiJblica 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 Fija es el primer fondo
aprobado en el país, ha realizado una emisión
de cuotas, alcanzando 2 millones de cuotas.

Al cierre de diciembre de 2017. el Fondo

mancaba un patrimonio de RD$ 2.553
millones, representando cerca del 36% del
total del patrimonio 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
diciembre de 2017, la cartera se concentraba

bonos de deuda (41,6%), notas de renta ñja
(20.1%) y certificados de inversión especial

Fortalezas

> Cartera formada por los objetivos de inversión.

> Alto perfil de solvencia del activo subyacente.

> Alta capacidad de generación de nujos, con
reparto mensual tíedividendos,

> Buena rentabilidad acumulada de la cuota,

> Gestión de Pioneer SAFI junto con la
experiencia de ios accionistas en la industria.

(37,6%). emitidos por el Banco Central y
Ministerio de Hacienda de República
Dominicana, El porcent^e restante se
mantuvo en caja.

El perfil de solvencia de la cartera subyacente
se mantuvo alto y estable, lo que es refino de
su inversión en instrumentos de riesgo
soberano del país,

— ALTA GENERACION DE FLU,JOS Y PAGO
MENSUAL DE DIVIDENDOS

Dadas las inversiones de la cartera, el Fondo
realiza pagos de dividendos de manera
mensual a los aportantes.

Asimismo, el Fondo cuenta con una alta

liquidez de sus inversiones, dada por amplio
mercado secundario de los instrumentos del

Gobierno y Banco Central, que representan la
mayor parte de las transacciones de renta ^a
en República Dominicana.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre diciembre de 2017, el Fondo no

presentó endeudamiento financiero, pese a
que el reglamento interno contempla la
posibilidad de endeudamiento hasta por un
25% del patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo

mantenía ajs pasivos por un 0,6% del
patrimonio, los que correspondían
principalmente a dividendos por pagar.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

En el cuarto trimestre de 2017, la rentabilidad
mensual acumulada con dividendos, fue de un

5,4%. Además, la rentabilidad mensual

acumulada en 36 meses, con dividendos,

alcanzó un 46.6%.

— DURACION DE LA CARTERA

Enel último trimestre se observa una baja en la
duración de cartera. Durante 2017 la duración

promedió 4,8 años, dentro del limite superior
de la calificación de riesgo de mercado
asignada.

Riesgos
> Baja div^^iflcación por emisor,

> Mercado incipiente de fondos en República
Dominicana.
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ANEXOS

FONDO NACIONAL PIONEER UNITED RENTA FIJA
INFORME TRIMESTRAL- Enero 2018

Oct-14 Ene-15 Abr-15 Jul-15 Oct-15 Ene-16 Abr-16 JuM6 Oct-16 Ene-17 Abr-17 Jul.17 Oct-17 Ene-18
Riesgo crédito A-tfa(N) A+ía{N) A-rfa(N) A-iía(N) AA-fa(N) AA-fa(N) AA-fa(N} AA-fa AA-fa AA-fa AA-fa AA-fa AA-fa AA-fa
Riesgo mercado. M3 M3 M3 M3 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4

Nomenciatura

La calificación se hace en una escala ordenada con un grado creciente deriesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa; con la más alia protección ante pérdidas yque presentan la maya probabilidad decumplir con sus ot^etivos deinversión.
> AAfa: Cuotas con muy alfa protección ante pérdidas yque presentan una muy buena probatMÜdad decumplir con susobjetivos deinversiói.
> Afe; Cuotas ccm alta protección ante péndidas yque presentan una buena probabilidad decumplir con sus objetivos deinversión.
> BBBfa: Cuctós con suficiente protección ante pérdidas yque presentan una razonable probabilidad decumplir cwi susobjetivos deinveisión.
> BBfa: Cuotas con baja protección ante pérdidas ytienen una baja probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.
> Bfa: Cuotas con muy baja protecdón ante pérdidas yque muy probablemente no cumplirán con sus objetivos deinversión.
> Cfa; Cuotas con muy variables yexpuestas a pérdidas y/o no cumplirán con susobjetivos deinversión.

+o Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un símbolo + (más) o - (menos) para d^tacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoría.

Aquellos fondos nuevos, ocon poca historia como para realizar un análisis completo, se distinguen mediante elsufijo (N),

Categorías de Riesgo de Mercado
> M1: Cuotas conlamásb^a sensibilidad antecambios en lascondiciones de mercado.

> M2: Cuotas caí moderada a bajasensibilidad frente a cambios lascondiciones de mercado,

> fvü: Cuotas oxi moderada sensibilidadfrente a cambios en las ccKidiciones de mercado.

> M4; Cuotas con moderada a alta s^sibilidad a cambios en las condicionesde mercado.

> M5: Cuotascon altasensibilidad a cambiosen lascondiciones de mercado.

> M6: Cuotas conmuy áta sensibilidad a cambios en lascondidcnes de mercado.

Superintendencia de Valores
Departamento da Registro

Comunicaciones de Entradas
22/01/2016 3:10 PM e.uleho

64440

Las clasíScetíones de riesgo deFeller Rafe noconsfiíuye/i, en ningún caso, unarecomendación paracomprar, vender o mantener undeterminado instrumento. Elan^isis noes el resultado de una auditoris practicada al
emisor, sino quese basaen inñmiación pública rarnitída a la Superintóndenda de Valores o a la Sipeñntendencia de Bancos y en aQuella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasiñeadora la hvrilicactón de la BtÁentíddadde la misma.

La información presentada enestosanélisit proviene defuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dadalaposibilidad deenwhumano o mecénico. Feller Ratenogarantiza la exacStud ointegridad dela
Información y. porlotanto, nose haceresponsatíe deerrores u emisiones, como tampoco delasconsecuencias asodadas conelempleo deesa¡nhrmación. Las dasifícaciones deFelle/ Rate sonunaapreciación dela
solvencia delaempresa ydelosWufos queella emite, conskJerando lacapacidad queéstatiene para cumplir con susobligaciones enlosliiminos yplazos pactados.

Prolvtxdñ le reproclur.dán totalo paras' sinis autonzación escnfede fe/te' Rali. www.feller-rate.com.do




