FellerRate

Calificadora
de Riesgo
Jul.2020 0Oct.2020
Riesgo crédito AA-fa AA-fa
Riesgo mercado M4 M4

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores financieros

Dic.18 Dic.19 Ago.20
Activos administrados (MM RD $) 657 700 716
Patrimonio (MM RD §$) 656 696 712
Valor Nominal Cuota (RD $) 1.073,7 1.1384 1.1641
Rentabilidad Cuota Acumulada * 09% 11,6% 5,8%

Dividendos por Cuota (RD §) ** 207,2 57,5 393
Duracion (afios) *** 49 25 33
N° de Cuotas (miles) 611 611 611
* Con dividendos, respecto a cierre anual anterior (no anualizada).
** Acumulados en el afio, incluye distibucién extraordinaria de

ganancias retenidas.
*** Cartera RF largo plazo.

Evolucion Patrimonio Neto y Duracion de
Cartera Largo Plazo
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Bonos de Deuda Certificacos
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Corporativns 5% 2.4% Activos
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Bonos

Notas
Gobierno
A% 41,7%
Analista: Ignacio Carrasco

ignacio.carrasco@feller-rate.com
(56) 2 27570428
Esteban Penailillo
esteban.penaililo@feller-rate.com
(56) 2 27570474

FONDO NACIONAL PIONEER

| Dominicana

Fundamentos

La calificacién "AA-fa" asignada a las cuotas del
Fondo responde a una cartera formada por su
objetivo de inversion, con un buen perfil de
solvencia y una alta generacién de flujos.
Asimismo, incorpora la gestion de Pioneer
SAFI, que posee un buen nivel de estructuras y
politicas para la administracién de los fondos,
con un equipo que tiene un buen nivel para un
correcto manejo de recursos de terceros, junto
con la experiencia de los accionistas en la
industria  dominicana. En contrapartida, la
calificacion considera la baja diversificacion de
cartera, el impacto econémico por Covid-19 en
desarrollo y una industria de fondos en vias de
consolidacién.

La calificaciéon “M4" otorgada al riesgo de
mercado se sustenta en una duracién de
cartera dentro de los limites reglamentarios.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo Nacional Pioneer United Renta Fija se
orienta a la inversién en instrumentos de renta
fija de emisores del Estado Dominicano o
empresas u  organismos  multilaterales
operando en Republica Dominicana. El Fondo
es manejado por Pioneer Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S.A,,
que cuenta con cinco fondos operativos en
Republica Dominicana. La administradora es
calificada en “Aaf” por Feller Rate. Dada la
propagacion del Covid-19, la administradora
haimplementado un plan de contingencia para
proteger al personal y mantener sus
operaciones. A partir del 1 de junio de 2020, los
colaboradores se han reintegrado
parcialmente a sus oficinas.

En mayo de 2018, el Fondo llevé a cabo una
liquidacion cuotas, disminuyendo a 611.225 las
cuotas de participaciéon. Al cierre de agosto
2020, el Fondo manejaba un patrimonio de
RD$712 millones, representando cerca de un
13,0% del total manejado por fondos cerrados
de renta fija.

— BAJA DIVERSIFICACION

Al cierre de agosto 2020, el activo se
concentraba principalmente en bonos emitidos
por el Ministerio de Hacienda (41,7%),

Fortalezas
> Buen perfil de solvencia del activo subyacente.
> Alta generacién de flujos de sus inversiones.

» Administradora posee estructura y equipos con
buen nivel para la gestién de fondos y cuenta con
adecuados sistemas de control y politicas de
funcionamiento.
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instrumentos del Banco Central de Republica
Dominicana (28,5%) y bonos corporativos
(19,0%). El perfil de solvencia de la cartera
subyacente es bueno, reflejo de su inversién en
instrumentos soberanos. Por otra parte, la
diversificacion de la cartera fue baja, donde los
tres mayores emisores concentraron el 80,4%
del activo.

— ALTA LIQUIDEZ Y GENERACION DE
FLUJOS

El Fondo cuenta con una alta liquidez, dada por
el amplio mercado secundario de los
instrumentos del Gobierno y Banco Central.
Con aprobaciéon del Comité de inversiones, el
Fondo ha distribuido dividendos durante el
afo 2020, acumulando RD$39,3 por cuota en
este periodo.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre de agosto 2020, el Fondo mantenia
pasivos por un 0,6% del patrimonio, los que
correspondian  principalmente a cuentas,
dividendos, comisiones y retenciones por
pagar.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Al cierre de agosto 2020, la rentabilidad
acumulada, con dividendos, fue de 5,8% (no
anualizada). Asimismo, la  rentabilidad
acumulada en 36 meses, con dividendos,
alcanzé un 26,5%, que se traduce en una
rentabilidad anualizada de 8,1%.

— DURACION Y EXPOSICION AL DOLAR

La duracién ha exhibido un comportamiento
volétil, promediando 3,6 afios en los dltimos 12
meses, nivel que se sitia dentro del limite de la
calificacién de riesgo de mercado asignada. Se
observa un aumento en la inversién en
instrumentos  denominados en  ddlar
estadounidense durante los dltimos meses,
representando un 10,6% de la cartera al cierre
de agosto 2020.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

El plazo de vencimiento del Fondo estd
establecido para mayo de 2023.

Riesgos
> Baja diversificacion de cartera.

» Moderada a alta sensibilidad a cambios en
condiciones de mercado, dada su duracién.

» Industria de fondos en vias de consolidacién.
» Deterioro econdmico por Covid-19 impacta

negativamente retornos y amplia volatilidad de
activos.
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ANEXOS
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Calificadora ‘
de Riesgo Dominicana

Jul-17  Oct-17 Ene-18 Feb-18 Abr-18 Jul-18 Oct-18 Ene-19 Feb-19 Abr-19 Jul19 Oct-19 Ene-20 Abr-20 Jul-20 Oct-20
Riesgo crédito AAfa  AAfa AAfa AAfa AAfa AAfa AAfa AAfa  AAfa AAfa AAfa AAfa AAfa AAfa  AAfa AAfa
Riesgo mercado M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4 M4

Nomenclatura

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

Y V VY VY VY Y

Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumpliran con sus objetivos de inversion.

> Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+ 0 - Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (mas) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un andlisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

Categorias de Riesgo de Mercado

M1: Cuotas con la mas baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

M2: Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.
M3: Cuotas con moderada sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.

M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

M5: Cuotas con alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

YV V Y VY VY Y

M6: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningtn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El anélisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la
autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvendia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.
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