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financieros (24,4%). El 4,1% restante

Cuotas BBBfa (N) BBBfa (n)
Fundamentos

correspondla a caja y otros.
La calificaciOn °'BBBfa (N)" se sustenta en una

"Lktdk dc das&achnes en Anexo cartera en proceso de formaciOn, que cumple — BAJA L.IQUIDEZ

con su objetivo. AderMs incorpora la gestiOn Ei tipo de orientaciOn del Fondo implica una
de una administradora que cuenta con baja liquidez de sus inversiones, ya que Cstas

lndicadores financieros
adecuadas politicas de administraciOn para 10s

no tienen un mercado secundario

fondos y que mantiene una estructura y desarrollado.
Feb.18 Jun.18 equipos de gestion con buen nivel para un

ActM)SMmhisbados (MM ROS) 1.000 1.742 correcto manejo de recurse de terceros, — BAJA DIVERSIF1CACK)N

Patrimonio(MM ROS) 1.000 1.7% En contrapartida, incorpora la larga duraciOn El Fondo tiene como objetivo invertir en
Valor NominalCuota (RCS) 10.0QQ6 10.0¢0,9 del Fondo, la baja diversificaciOn de cartera y empresas que operen en Repiiblica

RentabilidadCuota Mensual ' · ' ' '
Acumulada* - 0,4% una industria de fondos en vias de desarrollo Dominicana, de cualquier sector econOmico,

n" dc CuoW 100.018 173,226
en Repiiblica Dominicana. excepto del sector financiero, no inscritas en el

RMVP de la SlV, estCn constituidas como"Rentabihdadacumu/adarespecto al inicitj El sufjjo (N) indica que se trata de un Fondo
sociedades anOnimas o de responsabilidad

con menos de 36 meses de funcionamiento. Iimitada, con el propOsito de generar ingresos

ComposiciOn Activos
—

CARACTERISTICAS DEL FONDO y crear valor a mediano y largo plazo.

a /1//1/qdc 2018 El Fondo es manejado por Pioneer Sociedad Al cierre de junio 2018 el Fondo mantenia sus

Administradora de Fondos de lnverskjn, S.A,, inversiones en acciones preferidas y deuda
=ada sociedad constituida en 2005, pero que in'c'O subordinada de un mismo emisor, mostrando

33,7% operaciones formales con su actual estructura una baja diversificacion.

en 2011, y que cuenta con tres fondos
_ NULO ENDEUDAMIE"N1"O FINANCIERO

operativos en Reptiblica Dominicana.

En el trimestre analizado, el Fondo no mantuvo
Ei Fondo contempla mUltiples emisiones, en pasivos financieros. Al cierre del junio 2018, el

Cab un plazo de 3 anos. Durante marzo de 2018 el Fondo exhibiO pasivos por un 0,2% del
Finana«o Aoaoms Fondo concluyO la colocaciOn de su primera · ·24,4% Capy Otros P,o%idas . .

patrimonio, que correspondfan a cuentas por
4,1% 37,8% emisiOn, cerrando en 123.208 cuotas

pagar y comisiones. EI reglamento interno
colocadas. En junio de 2018, el Fondo iniciO su permite endeudamiento por ham un 5% del
segunda emisiOn de cuotas. total de activos, a traves de prCstamos en

Al 30 de junio 2018, el Fondo mantenla pesos dominicanos o dolares

Superintendencia dd
1 73.226 cuotas, con un patrimonio cercano a

estadounidenses, otorgados pct instituciones

Mercado dc Valores RD ®, IN 10s RD$ 1.739 millones, lo que corresponde a
financieras locales o extranjeras.

Receoc 6n cc Dc,c,-en,o un 24% de su programa de emisiOn.
— RENTABILIDAD DE LA CUOTACdificaciCmdenes* ,

201&07.20 03:08 —
CARTE: RA DE INVE RSIONES Segiin la metodologla de Feller Rate, el Fondo

03-2018-001906-01 ®
·

'
Al cierre de febrero de 2018 el Fondo iniciO su debe tener 36 meses de funcionamiento para

etapa operativa, a contar de la cual tendra 3 medir la rentabilidad de manera concluyente.

anos para formar su cartera de acuerdo al
No obstante, la rentabilidad acumulada desde

objetivo de inversiOn. En caso de que no
el inicio alcanza un 0,4%.

existan oportunidades de inversiOn que se

_
TERM|NO EN EL LARGO PLAZO

ajusten a su estrategia, el Fondo podra
mantener sus recursos invertidos en

La duraciOn ciel Fondo es de 15 anos, con
instrumentos representativos de deuda u otros vencimiento el 19 de febrero de 2033.

de oferta pUblica.

Al cierre de junio 2018, el activo del Fondo se

componia de acciones preferidas (37,8%),

deuda subordinada (33,7%) y certificados

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Fortalezas Riesgos

> Administradora posee estructura y equipos con > Baja diversificacion de cartera,
Andista: Esteban Pdailillo buen nivel para la gestion de fondos y cuenta > lndustria de fondos en vfas de consolidacion.

e$teban.penai|i||o@fd|er-late.d con adecuados sistemas de control y polfticas

(56) 2 2757-0474 defunciommiento.

Maira QyaizUn

maira.oyarzun@fdler-rde.cl
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Cuotas BBBfa(N) BBBfa (N) BBBfa(N) BBBfa(N)

Nomenclatura
La calRicaciOn sc hace en una escala ordenada con un grado ueciente dc hesgo.

Categorias de Riesgo CrCdito:
> AAAfa: Cuotas con la mds aka µotecci0n ante pCndidas y que pmsentan la mayor probatilidad dc cumplircon sus ouetivos dc inversiOn.

> AAfa: Cudacon muy aka µ'deca0n ante pCndWa yque pnesentan una muy buena pmbabilidad dc cumplircon sus obgetivos dc tnvaS&.

> Afa: Cuotas con aha protea%n ante eFdkjas yque pmsentan una buena probatilidad dc cumµircon sus cgctivos dc inversiOn.

> BBBfa: Cuotas con sufciente pmtecciCn ante pCtdidas y que pmsentan una razonable pmbabilidad dc cum$ircon sus ®etivos dc inveisKn.

> BBfa: Cudascon baja protecciOn mte pCrdidas y tienen una baja pmbabdidad dc cum$irccn sus d*tivos dc inversM

> Bfa: Cuotas COll muy baa proteccOn ante pCrdidas y que muy pr'obablemente no cumpliMn con sus objetivos dc inversiCn.

> Cfa: Cuotas con muy vahaHo y expuestas a pCtdkjas y/o no cumµiran con sus ogctivos de invefsiOn.

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

categoria.

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

Las chsifcacicnes dc tksgo db FdW Rab m consMuyen.en ningUncaso, una recomndaciOn para conptar, render 0 mantener un determinado instrumento. El and/Ns no es el resMado dc una audib1a practiCadaal
emisor, §no que sc basa en inbmachn pUbk» remitida a la Supehntendemia dClMercadodc Vabnesyen aqidh que vdmtariamente apcxtOel em/sor, no sienab responsab//idaddc la ckNticam la vMcaciOn dCk3
auten6ck1addela misma.

La iMarmaclOnpreseM%a en estos an#'sis pMene dCfuentes ccnsidEmdas dtamente omliabks. Sin embargo. dada la posibdidaddc emu humam 0 mecdNco, FeHCrRate m garanb'zala exactit® 0 thtegMad de K3
iMomaciOn y, p<yhotanto, m sc hace /Wmsab/e de emm u omisiones, ajmo tampoco Q9las consecuencias asociadas con el empko dc esa inMnaciOn. Las ciasiticachnes dc Feller Rate son una apreciacOndc la
sdimcia dc m empnesay dc hs tittdbtsque did emde, conskkrando kitcapack1adque CstatiCnepara cump/ircon sus oHigaciones en 10stCrmms yplazos pactados.

· g .
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