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Estimados senores,

Luego de saludarles, la sociedad Administradora de Fondos de Inversion Universal
S.A. (AFI Universal), en calidad de gestora del Fondo de Inversion Abierto Universal
Liquidez tiene a bien informar como hecho relevante el informe de Calificacién de
Riesgos correspondiente al corte de junio 2021 emitido por Feller Rate Calificadora de
Riesgo, el cual ratifica la calificacién de Riesgo de Crédito “A+fa” y Riesgo de Mercado
“M1” asignado al Fondo. Anexamos a la presente el referido informe.

Se despide atentamente,
Rafael
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Crédito A+fa A+fa
Vel M1 M1 El Fondo de Inversién Abierto Universal Liquidez es un fondo abierto, orientado a la
* Detalle de clasificaciones en Anexo inversidon en instrumentos de renta fija emitidos en el mercado dominicano,
denominados en pesos dominicanos y/o délares de Estados Unidos y ponderando una
INDICADORES FINANCIEROS L ]
duracién de carteramenor a 360 dias.
Dic-19  Dic20 May-21
Activos administrados (Miles RD$) ~ 397.401 418.196 1.348 564 La calificacién “A+fa” asignada al Fondo responde a una cartera con una holgada
Patrimonio (Miles RD$) 393327 413,843 1345.349 liquidez, e incorpora la gestiéon de su administradora, que posee un buen nivel de
Valor Nominal Cuota (RDS) 11191 14735 14882 estructurasy politicas para su gestion, un equipo con experienciaen la administracion de
Rentabilidad Acumulada Cuoa® 60%  A%% 3% recursos de tercerosyque pertepfece (_:1’GI’U po _Umversal, un_lmportgqte grupo econdémico
y N del pais. En contrapartida, la calificacion considera una baja diversificacion de cartera, la
Duracion Promedio (dias) 40 78 127 . X . L. . .
\° de Avortanies se 36 207 volatilidad patrimonial, un traspaso de limites reglamentarios en algunos periodos, un
: P menor indice ajustado por riesgo que el segmento, el mercado de fondos en vias de
Rentabilidad con dividendos. Rentabilidad acumulada a la fecha ) L, S R A . A
de cierre de los EEFF en relacion al cierre del afio anterior consolidacion en Republica Dominicana y el impacto econdémico por Covid-19 en
** Considera activos que tienen una fecha de vencimiento desarrollo.

determinada.

La calificacion de riesgo de mercado “M1” se sustenta en una duracion dentro de los
limites reglamentarios.

El Fondo es gestionado por Administradora de Fondos de Inversidon Universal S.A.,
calificada en "A+af’ por Feller Rate. Dada la contingencia sanitaria actual, la
administradora se encuentra operando de manera mixta, adoptando el plan de
contingenciainterno en base a las medidas sanitarias del gobierno y los reguladores.

El Fondo de Inversién Abierto Universal Liquidez inicié sus operaciones en febrero de
2018 conunaporteinicial de RD$5 millones. Al cierrede mayo 2021, el Fondo gestioné
un patrimonio de RD$1.345 millones, siendo un fondo pequefio para Administradora de
Fondos de Inversion Universal, S.A. y mediano para el segmento de fondos abiertos de
rentafija en pesos, representando un 6,2%y un 4,5% respectivamente. En los tltimos 12
meses, el patrimonio promedio ha exhibido un comportamiento volatil, con un
crecimiento anual de 93,5%. En relacion a los aportantes, se observa un aumento anual
de 12,8%, alcanzando 397 participes al cierre de mayo 2021.

Durante el periodo revisado, la cartera del Fondo cumple con su obijetivo de inversion.
Al cierre de mayo 2021, el activo estuvo compuesto por un 39,9% en cuotas de fondos
de inversion abiertos, un 19,4% en certificados financieros,un 18,6% en letras del Banco
Centraly en un 0,5% en bonos corporativos. El porcentaje restante se encontraba en caja
(compuesta por lo mantenido en cuentas bancarias) y otros activos.

La diversificacion de la cartera fue baja. Al cierre de mayo 2021, la cartera mantuvo 11
emisores, donde las tres mayores posiciones concentraron el 78,8% del activo.

Al cierre de mayo 2021, un 62,8% de los instrumentos en cartera tenian vencimiento
menor a 30 dias, lo que entrega una holgada liquidez en relacién a la volatilidad
patrimonial anual de 25,9% observada en los ultimos 12 meses. Adicionalmente, se
aprecia unasignificativa proporcion de la carterainvertida en disponible, alcanzando un
21,6% del activo al cierre de mayo 2021. Sus inversiones cuentan con mercados
secundarios paraser liquidadas en caso de rescates significativos.

El Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de mayo 2021, los
pasivos representaron un 0,2% del patrimonio y correspondian a cuentas y retenciones
por pagar.

Al cierre de mayo de 2021 un 24,9% de la cartera estaba concentrada en instrumentos
con calificaciéon “C-1+" o equivalentes, entregando un adecuado perfil crediticio.
Analista: Andrea Huerta

La duracién reglamentaria ha evidenciado un alza a contar del segundo semestre de
Andrea.huerta@feller-rate.com

2020. Elpromedio de los Gltimos doce meses se sitla en 84 dias. Por otro lado, durante




FeI|ermRa’_ce FONDO DE INVERSION ABIERTO UNIVERSAL
i LIQUIDEZ

INFORME DE CLASIFICACION - JULIO 2021

el periodo analizado, la totalidad de los instrumentos se encontraban denominados en
pesos dominicanos, anulando el riesgo cambiario.

Larentabilidad acumuladaen los tltimos 36 meses alcanzé un 17,0%, lo que en términos
anualizados alcanza un 5,9%. Asi la rentabilidad fue inferior al segmento comparable, y
con unavolatilidad superior en el retorno, lo que se traduce en un menor indice ajustado
por riesgo respecto a sus comparables.

FORTALEZAS
= Holgada liquidez de cartera.

= Administradora con buen nivel de estructurasy politicas para su gestion, perteneciente
a Grupo Universal, que posee unagran posicion de mercado en el area de seguros en
Republica Dominicana.

RIESGOS

= Fondo excede en algunos periodos los limites de concentracién por emisor y de
inversion en cuotas de Fondos de inversion abiertos.

= Baja diversificacion de cartera.

= Volatilidad patrimonial.

= Menorindice ajustado por riesgo que el segmento.
= Industriade fondos en vias de consolidacion.

= Deterioro econémico por Covid-19 amplia volatilidad de activos y puede impactar
negativamente retornos.

OBJETIVOS DE INVERSION

Fondo orientado a la inversién en renta fija nacional, con una duracion
promedio menor a 360 dias

OBJETIVOS DE INVERSION Y LIMITES REGLAMENTARIOS

El Fondo de Inversién Abierto Universal Liquidez es un fondo abierto que se orienta a la
inversion en depositos financieros de entidades grado de inversidén nacionales reguladas,
en pesos dominicanos y/o délares de Estados Unidos. Ademas, también puede invertir
en valores de oferta publica representativos de deuda y cuotas de fondos de inversion
abiertos inscritos en el Registro de Mercado de Valores.

El Fondo puede invertir en instrumentos de corto, mediano y largo plazo, ponderando
unaduracién maxima del portafolio de inversion de 360 dias.

Los valores representativos de deuda en los que puede invertir el Fondo incluyen letras
del Banco Central de la Republica Dominicana, depdsitos en cuentas bancarias corrientes
o de ahorro,bonos de empresas y depésitos a plazo de instituciones financieraslocales,
siempre que cuenten con una calificacién de riesgo superior a "BBB-", “C-3", "F-3" o
equivalente.

Entre otros limites relevantes, el reglamento interno del Fondo establece que:

= Hasta un 100% del portafolio puede estar invertido en depdsitos a plazo y/o
certificados de depdsito de instituciones financieras.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion esc rita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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EVOLUCION PATRIMONIO PROMEDIO Y = Hasta un 100% del portafolio puede estar invertido en valores representativos de
DU RACION DE CARTERA deuda y bonos del Ministerio de Hacienda y/o Banco Central.
1.200 ~ r 140
1000 L 120 = Hasta un 100% del portafolio puede estar invertido en valores representativos de
200 - 100 deuda del sector privado, inscritos en el RMVP.
600 - 23 = Hasta un 70% del portafolio puede estar invertido en papeles comerciales inscritos
400 L 0 en el RMVP.
200 7 H H 2 = Hasta un 25% del portafolio puede estar invertido en cuotas emitidas por fondos de
0+ 0 inversién abiertos inscritos en el RMVP.
Q'&s'ﬁ 0‘:1’%\99 \'{‘9 \\'f& (519 Q,u’\gf’i\ \'q:\ '\:i\ {q”\ . . . ..
VTSRS T SL PP = Al menos un 70% del portafolio debe estar invertido en pesos dominicanos y hasta
= Patrimonio Promedio (MM RDS) un 30% puede estar invertido en délares de Estados Unidos.

e Duracién (eie derecho)
= Lainversién maxima en un mismo emisor, grupo financiero o econémico es de hasta
un 20% del portafolio.

= Almenos un40% del portafolio deben ser instrumentos de corto plazo (vencimiento
hasta 1 afio) y hasta un 60% puede estar invertido en instrumentos de largo plazo
(mas de 1 afio).

= Hasta un 15% del portafolio puede estar invertido en unamisma emisién de valores
representativos de deuda de oferta publica, y en ningln caso el Fondo puede
adquirir mas del 30% de una misma emision.

= Hastaun 5% del portafolio puede estar invertido en valores representativos de deuda
emitidos por personas vinculadas ala administradora.

= El Fondo podra mantener como minimo el 10% del patrimonio neto del Fondo en
cuentas bancarias corrientes o de ahorroy en cuotas de participacion de fondos de
inversién abiertos sin pacto de permanencia.

= Endeudamiento temporal accediendo a lineas de crédito en pesos dominicanos de
entidades financieras con lafinalidad de responder arescates significativos hasta por
un méaximo del 10% del portafolio y por un plazo no mayor a 48 horas.

Las solicitudes de rescate seran procesadas el mismo dia, y el pago se efectla a mas
tardar el siguiente dia habil del registro de la solicitud. El aportante debe mantener en
todo momento un saldo minimo de permanencia de RD$1.000. Adicionalmente, el
reglamento establece que:

= Un aportante solo puede rescatar en un mismo dia hasta el 99% del total del valor de
sus cuotas, siempre que el 1% restante no sea menor al saldo minimo de
permanencia. El 1% remanente puede retirarse al dia habil siguiente del rescate del
99% del valor total de las cuotas.

= Parasolicitudes de rescates por aportante que representen un monto entre el 3%y
4,99% del valor del patrimonio del Fondo, el pago serealiza dentro de un plazode 5
dias hébiles.

= Parasolicitudes de rescates por aportante que representen un monto entre el 5%y
6,99% del valor del patrimonio del Fondo, el pago se realiza dentro de un plazo de
10 dias héabiles.

= Para solicitudes de rescates por aportante que representen un monto superior al
6,99% del valor del patrimonio del Fondo, el pago se realiza dentro de un plazo de
15 dias hébiles.

= Cuandode maneraconjuntalos rescates solicitados para un mismo dia por diferentes
aportantes representen mas del 10% del patrimonio del Fondo, los pagos serealizan
dentro de un plazo de 15 dias habiles.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion esc rita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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RESUMEN CARTERA INVERSIONES

Ago-20 Nov-20 Feb-21 May-21

Certificado Financiero 554% 575% 294%  194%
Letras del Banco Central 00% 125% 108%  18,6%
Fondos abiertos 00%  04% 62%  39,9%
Bonos corporativos 0,0% 0,0% 0,0% 0,5%
Total Oferta Publica 554% 70,0% 463%  784%
Caja y otros 46% 295% 537%  21,6%
Total Activos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Corto Plazo  Mediano/Largo Plazo ~ May-20 May-21
C-1+ AAA, AA+ 11,9% 24,9%
c1 AA, AA- A+, A 1,4% 36,8%
C2 A-, BBB+, BBB 72,6% 38,3%
C3 BBB-, BB+, BB 14,1% 0,0%
BB-, B 0,0% 0,0%

c,D 0,0% 0,0%

EVOLUCION INDICADORES DE CARTERA

Ago-20 Nov-20 Feb-21 May-21
Duracién (dias) 54 87 127 127
% en RD$ 100% 100% 100% 100%

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion esc rita de Feller Rate.
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Por otra parte, ningln aportante, SAFI Universal ni sus personas vinculadas podran
poseer individualmente mas del 10% del total de cuotas del Fondo. En cuanto a SAFI

Universal y sus personas vinculadas, no podran poseer en conjunto mas del 40% de las
cuotas del Fondo.

EVALUACION DE LA CARTERADEL FONDO

Cartera cumple con objetivo de inversion

EVOLUCION DE SU PATRIMONIO

El Fondo de Inversién Abierto Universal Liquidez inicié sus operaciones en febrero de
2018 conunaporteinicial de RD$5 millones. Al cierrede mayo 2021, el Fondo gestion6
un patrimonio de RD$1.345 millones, siendo un fondo pequefio para Administradora de
Fondos de Inversiéon Universal, S.A. y mediano para el segmento de fondos abiertos de
rentafija en pesos, representando un 6,2%Yy un 4,5% respectivamente.

Durante el periodo analizado, el patrimonio promedio ha exhibido un comportamiento
volatil, con un crecimiento anual de 93,5%. En relacion alos aportantes, durante el mismo
periodo, se observa un aumento anual de 12,8%, alcanzando 397 participes al cierre de
mayo 2021.

Por otro lado, en los Gltimos 12 meses, el Fondo exhibié caidas significativas de su
patrimonio diario producto de rescates en 11 dias, lo que representa cercadel 3,0% de
los dias de dicho periodo, reflejando una mayor volatilidad patrimonial respecto al
segmento.

CARTERA EN INSTRUMENTOS OBJETIVO, CON UNA BAIJA
DIVERSIFICACION

Durante el periodo revisado, la cartera del Fondo cumple con su objetivo de inversion.
Al cierre de mayo 2021, el activo estuvo compuesto por un 39,9% en cuotas de fondos
de inversion abiertos, un 19,4% en certificados financieros,un 18,6% en letras del Banco
Centraly en un 0,5% en bonos corporativos. El porcentaje restante se encontraba en caja
(compuesta por lo mantenido en cuentas bancarias) y otros activos.

La diversificacion de la cartera fue baja. Al cierre de mayo 2021, la cartera mantuvo 11
emisores, donde las tres mayores posiciones concentraronel 78,8% del activo, siendo los
mas relevantes el Banco Central (40,1%), elfondo mutuo corto plazo Reserva Quisqueya
(31,5%)yMotor Crédito (7,1%).

De esta manera, al 31 de mayo de 2021, la cartera del Fondo excede los limites de
concentracién por emisory concentracion por tipo de instrumento (cuotas emitidas por
Fondos de inversidn abiertos). Si bien, segin lo informado por la Administradora, a la
fechase encuentraregularizado.

HOLGADA LIQUIDEZ DE CARTERA Y NULO ENDEUDAMIENTO
FINANCIERO

Al cierre de mayo 2021, un 62,8% de los instrumentos en cartera tenian vencimiento
menor a 30 dias, lo que entrega una holgada liquidez en relacién a la volatilidad
patrimonial anual de 25,7% observada en los ultimos 12 meses. Adicionalmente, se
aprecia una significativa proporcion de la cartera invertida en cuentas corrientes,

www.feller-rate.com
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alcanzando un 21,6% del activo al cierre de mayo 2021. Sus inversiones cuentan con
mercados secundarios paraser liquidadas en caso de rescates significativos.

El reglamento permite un endeudamiento temporal accediendo a lineas de crédito en
pesos dominicanos de entidades financieras con la finalidad de responder a rescates
significativos hasta por un maximo del 10% del portafolio y por un plazo no mayor a 48
horas.La tasa maxima a la que se financie no puede ser mayor a dos veces la Ultima tasa
activa promedio ponderado publicada por el Banco Central al momento del
endeudamiento y en ningun caso los activos del Fondo pueden constituirse como
garantia de este financiamiento.

Durante el periodo analizado el Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al
cierrede mayo 2021, los pasivos representaron un 0,2% del patrimonio y correspondian
a cuentasy partidas pendientes de identificar.

ADECUADO PERFILDE SOLVENCIA DELACTIVO SUBYACENTE

Durante el periodo analizado, la cartera del Fondo estuvo compuesta principalmente por
instrumentos con calificaciones de riesgo superiores “C-2" o equivalentes. Al cierre de
mayo de 2021 un 24,9% de la cartera estaba concentrada en instrumentos con
calificacién "C-1+" o equivalentes, entregando un adecuado perfil crediticio.

Entremayo 2020 ymayo 2021, se observa unamejora en el perfil crediticio producto de
unamayor proporcién en instrumentos con calificaciones de riesgo "C-1+" 0 equivalentes
y unadesinversién en instrumentos con calificacién “C-3" o equivalentes.

DURACION MENOR AL MAXIMO REGLAMENTARIO Y NULA
EXPOSICION A OTRAS MONEDAS

La duracién reglamentaria ha evidenciado un alza a contar del segundo semestre de
2020, y con mayor impetu durante 2021, alcanzando un peak de 127 dias en los meses
de febreroy mayo de 2021. Elpromedio de los Gltimos doce meses se sitlaen 84 dias.

Por otro lado, durante el periodo analizado, la totalidad de los instrumentos se
encontraban denominados en pesos dominicanos, anulando el riesgo cambiario.

Laduracion de la carteradentro de los plazos reglamentarios y la nula exposicion a otras
monedas, sustentan la clasificacién “M1” para el riesgo de mercado, que indicala menor
sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Entremayo 2018 y mayo 2021, el Fondo alcanzé unarentabilidad acumulada de 17,0%,
lo que en términos anualizados alcanza un 5,9%. Asi la rentabilidad fue inferior al
segmento comparable, y con unavolatilidad superior en el retorno, lo que se traduceen
un menor indice ajustado por riesgo respecto asus comparables.

Por otrolado, el benchmark utilizado paracomparar el rendimiento del Fondo es la Tasa
de Interés Pasiva en Pesos Dominicanos de los Banco Mltiples, para el periodo 0-30 dias
menos un 1%.

reproduccion total o parcial sin la autorizacion escita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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ASPECTOS RELEVANTES DE LA ADMINISTRADORA PARA
LA GESTION DEL FONDO

Administradora con un buen nivel de estructurasy politicas parala
administracion de fondos

Laestructura organizacional de la Administradora de Fondos de Inversién Universal, S.A.
(AFI Universal) esta orientada para la correcta gestion de los fondos que administra.

En la Junta de Accionistas de la Administradora se toman las decisiones més relevantes
para AFl Universal. Los accionistas de la Administradora pueden participar en estas
decisiones, dentro de las que se encuentran modificaciones a los estatutos,
modificaciones al capital, transferencia sustancial de activos, venta de la sociedad, entre
otros.

El Consejo de Administracion estd formado por siete miembros y tiene la funcién de
elaborar y aprobar las Politicas de Inversion y las Politicas de Solucién de Conflictos de
Interés. Ademas, aprueba el programa anual de actividades controlintern o, los principios
o lineamientos éticos, los indicadores de desempefio, la politica de subcontrataciényel
presupuesto anual.

El Vicepresidente Ejecutivo debe dirigir la organizacién velando por el cumplimiento de
los objetivos planteados por el Consejo de AdministracionylaPresidencia, garantizando
la integridad, transparenciay continuidad de la empresa, asi como también la equidad y
satisfaccion delas necesidades de inversion de los clientes.

Para garantizar el cumplimiento de politicas, disposiciones legales y reglamentos
establecidos, AFI Universal cuenta con un Ejecutivo de Control Interno, quien vela por el
cumplimiento de los procedimientosy sistemas de control, permitiendo el desarrollo de
sus operaciones de manera eficiente, pero con un apego estricto a las disposiciones
legales y reglamentarias aplicables. El Ejecutivo de Control Interno reporta directamente
al Consejo de Administracion, proponiendo normas y politicas de control interno,
ademéas de elaborar y presentar informes de gestion. Asimismo, para garantizar su
independencia y transparencia, esta posicion no depende de la Vicepresidencia
Ejecutiva.

El Comité de Inversiones es el encargado de evaluar, recomendar y aprobar los
lineamientos para la toma de decisiones de inversion de los fondos bajo administracion.
En sus sesiones requiere estar presentes el Vicepresidente Ejecutivo de la Administradora
y el Administrador del fondo respectivo. Este comité debe estar integrado por tres
miembros, siendo éste su quorum minimo. La Direccién de Inversiones vela por el
cumplimiento de las politicas de inversién y los lineamientos de inversion, segun las
decisiones definidas en el Comité de Inversiones; ademas, de prestar apoyo a los
administradores de fondos y analizar los informes de estudios econémicos, proponery
presentar la estructura de nuevos prospectos para nuevos fondos, y revisary aprobar los
envios de informacién sobre el portafolio delos fondos deinversidon alos diferentes entes
reguladoresy entidades de control.

La Direccion Comercial tiene como objetivo establecer la estrategia comercial de AFI
Universal. Esta area debe proponer, dirigir y controlar las estrategias de ventas,
distribucién y servicios al cliente, asi como los objetivos y metas asociadas. Los
Promotores de Inversidn son los que estan a cargo de dar a conocer e informar sobre el
funcionamiento y las caracteristicas de los fondos, de manera de atraer nuevos
inversionistas. Dependen directamente del Director Comercial.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion esc rita de Feller Rate. www.feller-rate.com H



Feller Rate

Clasificadora
de Riesgo

FONDO DE INVERSION ABIERTO UNIVERSAL
LIQUIDEZ

INFORME DE CLASIFICACION - JULIO 2021

La Direccion de Operaciones tiene el rol de planificar, dirigir, medir y controlar los
procedimientos operativos para garantizar una efectiva gestion de las operaciones y de
sus fondos. Es responsable de manejar los recursos técnicos, tecnolégicos y humanos
necesarios paraasegurar su continuidad operacional.

La Direcciéon de Estructuraciéon de Fondos Cerrados se encarga de dirigir, analizar,
estructurary ejecutar los procedimientos necesarios parael correcto funcionamiento de
losfondos de inversion cerrados. Ademas, supervisa los sistemas de venta de colocacion
de dichos fondos, con lafinalidad de atraer a potenciales inversionistas.

El &rea de Servicios de Tecnologia es responsable de otorgar soporte tecnoldgico a la
Administradora, para el correcto funcionamiento de la infraestructura tecnolégicay de
telecomunicaciones, con lafinalidad de garantizar lacontinuidad de las operacionesy la
integridad, confidencialidad y seguridad de la informaciéon y los datos. Reporta
directamente a la Direccién de Operaciones.

Ademas, AFl Universal cuenta con un Comité de Gestidn de Riesgos, que debe, entre
otrasfunciones, informar de los riesgos de la AFI, reportar el andlisis de sensibilidad del
valor de la AFl y sus fondos, y aprobar las metodologias para identificar, medir,
monitorear, controlar, informar y revelar los distintos riesgos de la Administradoray los
fondos administrados.

El Oficial de Cumplimiento es el encargado de asegurar un adecuado sistema para
prevenir delitos relacionados al lavado de activos, financiamiento del terrorismo y de la
proliferacion de armas de destruccidon masiva, de manera de proteger las actuacionesy
reputacion de la Administradora del Grupo Universal al que pertenece. El Comité de
Cumplimiento es el encargado de supervisar, apoyary vigilar al Oficial de Cumplimiento
alos fines de prevenir el lavado de activos, financiamiento del terrorismoy proliferacion
de armas de destruccién masiva.

Los ejecutivos principales de la Administradora son profesionales experimentados, con
amplio conocimiento del mercado financiero.

Durantelos ultimos afios, la Administradora harealizado algunos cambios internos, entre
los que destacan la designacién del Gerente de Inversiones y Gerente de Riesgos,
designacion del Director de Estructuracién de Fondos Cerradosy lacreacion del Comité
de Auditoriay Cumplimiento Regulatorio.

Feller Rate considera que la Administradora posee adecuados manuales de
funcionamiento y operacion, junto con una estructura completa para la gestion de
recursos bajo administracion.

Dada la contingencia sanitaria actual, la administradora se encuentra operando de
manera mixta, adoptandose al plan de contingencia interno, en base a las medidas
sanitarias del gobiernoy los reguladores, garantizando asi la continuidad de operaciones
y el resguardo de la informacion.

VALORIZACION CARTERA DE INVERSIONES

La valorizacién de las inversiones de los fondos administrados se realiza de acuerdoa la
normativa vigente entregada por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Republica Dominicana, cuartaresolucion del consejo nacionalde R-CNV-2014-17-MV,y
esta establecida en el reglamento interno de cada uno de los fondos.

Lametodologia de valorizacion de las inversionesy la determinacion del valor razonable
de los activos debe establecerse en el Comité de Inversiones.

La Administradora cumple con la normativa vigente, valorizando las inversiones del
Fondo, segun los precios entregados por el proveedor autorizado por la SIMV.
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POLITICAS DE EVALUACION DE INVERSIONES Y CONSTRUCCION
DE PORTAFOLIOS

Parala evaluacion de inversionesy construccion de cartera de los fondos administrados,
la Administradora se guia por los objetivos establecidos en el reglamento interno de cada
unode susfondos,conformeala normativa vigente.

Los objetivos de inversion de cada fondo son establecidos de acuerdo con los
lineamientos entregados por el Consejo de Administracion ylaVicepresidencia Ejecutiva.

AFl Universal en su Manual de Organizacién y Funciones detalla las funciones,
caracteristicas y requisitos que debe cumplir el Comité de Inversiones.

Dentro de los aspectos mas importantes del Comité de Inversiones, se sefiala lo
siguiente:

= Evalla, recomienday apruebalos lineamientos de inversion de los fondos.

= Vela por el cumplimiento de las politicas de inversidn y administracion de riesgos de
los portafolios de los fondos.

= Establece los limites de inversidény analizalos posibles excesos de ellos.

= |dentifica y analiza las oportunidades de inversion segun las politicas de cada
reglamento interno de los fondos.

= Evallay da seguimiento a los activos que integran los portafolios de inversion de
cadaunode los fondos.

= Aprueba los emisores, contrapartes, fondos y mandatarios de la Administradora
propuestos por el Administrador de Fondos.

El Comité de Inversiones debe estar formado por al menos tres miembros, los que seran
designados por el Consejo de Administracién o por la Asamblea de Accionistas. Los
administradores de cada fondo seran miembros obligados al Comité, tendran derecho a
vOZ, pero no avoto.

Ademas, en el Manual de Politicas Generales, Procedimientos y Control Interno se
explican los procesos de estructuracion y operaciones de los fondos.

En particular, para el Fondo de Inversién Abierto Universal Liquidez se observan variables
de mercado como tasas, plazos, emisores, clasificadores de riesgo, disponibilidad de
instrumentos y necesidades de caja para responder a rescates.

En opinién de Feller Rate, se observan politicas apropiadas para la gestion de los fondos.

RIESGO CONTRAPARTE OPERACIONAL

El Fondo realiza la colocacion de sus cuotas a través de los promotores de inversiéon de
la Administradora.

Por otro lado, cumple un rol relevante en la operacion CEVALDOM, depésito
centralizado de Valores S.A. como custodio de los valores y agente de pago de los titulos
representativos de deuda del portafolio.

SISTEMAS DE CONTROL

La Administradora al ser filial del Grupo Universal estd sometida a auditorias completas
de sus procedimientos, monitoreo de control interno y riesgos, de la gestién contable,
entre otros. Por otro lado, tiene el soporte de una plataforma tecnoldgica que respalda
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la operatividad del negocio, y un sistema operativo llamado Gestor Fondos, que incluye,
entre otras cosas, médulos con capacidad para registrar pagos y cobros, manejo de
cuentas bancarias, estados financieros, la gestion de tesoreria de los fondos,
administracion de bienes inmuebles, etc.

Tal como establece la normativa, la Administradora posee diversos manuales de
funcionamientoy operacion, necesarios parael control de los fondos a gestionar.

Dentro de los manuales mas relevantes para mitigar los riesgos se encuentran:
= Manualde Politicas Generales, Procedimientos y Control Interno.

= Manualde OrganizaciényFunciones.

= Manualde Politicas y Gestion de Riesgos.

= ManualdePrevenciényControl del Lavado de Activos, Financiamiento al Terrorismo
y de la Proliferacidon de Armas de Destruccidon Masiva.

= Manualde Contabilidad y Plan de Rubros.
= Politicas de Normas Internas de Conductay Etica.
= Politicas de Manejo de Partes Vinculadasy Conflictos de Interés.

En diciembre de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores publicé el
Reglamento que regula la prevencion del lavado de activos, financiamiento del
terrorismoy de la proliferacion de armas de destruccion masiva en el mercado de valores
dominicano. En abril de 2019 el reglamento de Gobierno Corporativo y en noviembre
de 2019 elReglamento de Sociedades Administradorasy de Fondos de Inversién,lo que
haimplicado unamayor solidez en la industria. Todas estas nuevas regulaciones ya estan
incorporadas en la estructura de la Administradora.

CONFLICTOS DE INTERES

La Administradora posee Politicas de Normas Internas de Conductay Eticaen las que se
detallan definiciones, procedimientosy estructuras destinadas al manejo de conflictos de
interés en todos sus aspectos. Ademas, cuenta con Politicas para el Manejo de Partes
Vinculadas y Conflictos de Intereses, en las cuales se plantean los lineamientos para la
mitigacién de estos, asi como las responsabilidades de las distintas partes.

En sus politicas, lainformacion privilegiada se define como lainformacién conocida antes
de ser divulgada publicamente y que puede permitir anticipar movimientos de mercado
o efectos relevantes en la valoracién de los activos de un fondo y sus cuotas, creando
potenciales escenarios de informacion asimétrica. Este tipo de informacion se identifica,
entre otras,como:

= Informacion relativa a decisiones de inversién, incluyendo las discusiones, analisis y
acuerdos del comité de inversiones de cada fondo, asi como la ejecucién de dichas
operaciones.

= Informacién que no hasido difundidaal publicoy que puede influir en la decisiéon de
suscribir orescatar cuotas de un fondo.

= Ordenes de suscripcion o rescate de cuotas pendientes de ejecucién en un fondo
abierto.

= Informacion relativa a los aportantes de un fondo.

= Informacién quela Administradoraemita como hechoreservado.
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Con respecto a esto, dentro de los deberes y obligaciones de los funcionarios de AFI
Universal, se explicita la abstencion de realizar operaciones utilizando este tipo de
informacidén o bien entregar esta informacién a terceros o realizar a estas mismas
recomendaciones de inversion basadas en la informaciéon privilegiada. Asimismo, la
Administradora establece medidas para impedir el flujo de informacion privilegiada
entre las distintas areas:

= Separaciones fisicasy funcionales para las distintas areas operativas, asi como de
cualquier otraentidad o del grupo econdmico o financiero al que pertenece.

= Establecimiento de manuales de operaciones que describen los responsables y
procedimientos a realizarse, asi como mecanismos de control interno aplicables al
manejo y resguardo de la informacion.

= Establecimiento de medidas que permitan evaluar el comportamiento de los
empleados y el seguimiento de sus operaciones.

Por otra parte, el segundo aspecto tratado en estos documentos desglosa el resto de los
principios que deben cumplir los colaboradores de AFl Universal para realizar sus
funciones de manera ética. Entre ellas se destacan:

= La importancia de que los funcionarios conozcan las leyes que se apliquen a la
administracion de fondos de inversidny velen por el cumplimiento de ellas.

= Tratar al cliente con respeto y lealtad, suministrando informacién claray precisa,
prevaleciendo los intereses de los inversionistas sobre cualquier otro
(especificamente aquellos de la Administradora, sus accionistas, sus administradores
y sus funcionarios) y sin privilegiar los intereses de un grupo de inversionistas sobre
otros.

= Conocer los aspectos relacionados a prevencion y control de lavado de activos y
financiamiento al terrorismo para evitar el mal manejo de recursos.

= Actuar con profesionalismo, manteniendo separados los activos recibidos de sus
clientes de los propios, mantener independencia de funciones y del personal
responsable de la ejecucion y abstenerse de realizar practicas discriminatorias entre
inversionistas y fondos. Asimismo, se explicita que se deben evitar cualquier situacion
que denote un potencial conflicto deinterés.

= Actuar con confidencialidad con lainformacion personal de clientes e inversionistas,
como también con las operaciones realizadas y sus resultados.

= Entregar informacion de manera oportunaytransparente, para garantizar el derecho
de losinversionistas aconocer el estado y evolucion de su inversion.

También se detallan posibles situaciones generadoras de conflictos de interés que deben
ser evitadas por los funcionarios como también las medidas para prevenir la ocurrencia
de éstos, todo esto en un marco relacionado a la inversion de los fondos a gestionar, las
relaciones entre éstos y las relaciones entre los fondos y las personas relacionadas a la
Administradora, de manera de garantizar una gestion independiente y en interés de los
inversionistas de los fondos. Entre algunas de las medidas se sefiala:

= Independencia de funcionesydel personal responsable de su ejecucién conformea
manuales que permitan diferenciar las labores y responsabilidades asignadas a los
funcionarios responsables de la gestion y administracion de los fondos.

= Dedicacion exclusivade los gerentes de los fondos de inversidon y prohibicion a éstos
de administrar portafolios individuales.

= Los funcionarios encargados de la ejecucidon de operaciones de los fondos de
inversion no podran ser parte de las decisiones de inversion de dichos fondos.
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= ElGerente ylos miembros del Comité de Inversiones no podran ejecutar operaciones
para los fondos ni celebrar operaciones por cuenta propia (posiciéon propia o con
recursos propios) cuando se tenga como contraparte los fondos de inversion
administrados por la sociedad.

= Cuando el funcionario se encuentre en unasituacion de la cual pueda inferir que es
potencialmente generadora de un conflicto de interés en los términos definidos en
los manuales o politicas que al interior de la entidad se han definido como pautas de
conducta de sus funcionarios, los propios de los organismos de vigilancia y control
del mercado de valores y demés normatividad que deba ser atendidas debera
informar de ella a su superior jerarquico, quien a su vez reportard al Comité de
Riesgos que definira, seglin el caso, los medios o forma pararesolver dichasituacion.

En cuanto a la Politica de Manejo de Partes Vinculadas y Conflictos de Intereses, ésta
establece quelas personas vinculadas por gestion, control o propiedad deberan reportar
cualquier cambio relevante con relacion a la informacion declarada, mientras que el
Ejecutivo de Control interno es el encargado de solicitar las actualizaciones de la
declaraciéon de vinculados y aplicar los procedimientos de control interno
correspondientes para asegurar el adecuado registro de vinculados en el sistema. Por
otro lado, el Oficial de Cumplimiento debe informar al Ejecutivo de ControlInterno sobre
los casos de personas que identifique como vinculadas, dentro del proceso de debida
diligencia que realiza a cada inversionista.

Por ultimo, los manuales detallan las estructuras de la Administradoray el grupo para
mantener, hacer seguimientoy velar por el cumplimiento de las politicas sobre conflictos
de interés.

En opinion de Feller Rate, el marco legal y las normas internas de la Administradora,
entregan una buena guia y controles suficientes para evitar y manejar los eventuales
conflictos de interés que pueden surgir respecto de la gestién de fondos y las personas
relacionadas.

PROPIEDAD

Grupo controlador con experiencia en el sector financieroy
asegurador

La Administradora de Fondos de Inversion Universal, S.A. fue constituida en noviembre
de 2012, con el objetivo de brindar a sus clientes la oportunidad de invertir en distintos
instrumentos mediante fondos. AFl Universal es propiedad en un 99,99998% del Grupo
Universal y en un 0,00002% de Ernesto Izquierdo.

Al cierre del afio 2020 la Administradora logré su equilibrio financiero. El positivo
resultado se explica por el fuerte incremento de sus ingresos operacionales producto de
un mayor volumen de comisiones de administraciéon dado el crecimiento de susfondos
durante el afio 2020 y la maduracion de los fondos colocados en el afio 2019. Asi, los
ingresos totales crecieron un 64% alcanzando RD$153 millones. Por otra parte, los costos
operacionales crecieron sélo 20%, alcanzando RD$92 millones, logrando un beneficio
antes de impuesto de RD$41 millones. Producto de impuestos diferidos dados los
resultados negativos de periodos anteriores sumé RD$18 millones adicionales,
totalizando un resultado final de RD$60 millones, en tanto que al cierre de 2019 habia
arrojado pérdidas por RD$2,4 millones.

De acuerdo con el nuevo Reglamento de Sociedades Administradoras y Fondos de
Inversion (R-CNMV-2019-28-MV), que cambiod el instrumento de medicién de solvencia
operacional paralas SAFI, la administradora debié constituir una Garantia por Riesgo de
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Gestion, mediante una podliza de seguros emitida por Seguros Sura, S.A., a favor
individual de cadauno de los fondos administrados.

El minimo actual de 0,8% sobre los activos administrados se incrementara gradualmente
hastaalcanzarun 1%en el afio 2023.

AMPLIA TRAYECTORIADE SU GRUPO CONTROLADOR

AFI Universal es una filial del Grupo Universal S.A., holding con mas de 50 afios de
experiencia en el mercado aseguradory financiero dominicano.

Con el objetivo incrementar su participacion en el mercado dominicano, a partir de enero
de 2013, se formé la sociedad holding Grupo Universal, S.A., con la intencién de que
fuese la propietariade las empresas que conforman el grupo.

La principal inversion del Grupo Universal es Seguros Universal, S.A. la mayor compariia
de seguros del mercado de Republica Dominicana, con una participacion de mercado
superior al 20% al cierrede 2020.

Las otras empresas del grupo corresponden a ARS Universal, S.A., Asistencia Universal,
S.A, Suplidora Propartes, S.A., Autonovo, S.R.L., Administraciones Universal, Unit, S.A.y
Fiduciaria Universal, S.A. Esta Gltima posee una calificacion de riesgo “AA-sf” asignada
por Feller Rate, la que implica que posee un buen nivel de estructurasy politicas,con un
fuerterespaldo de sus propietarios.

IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA ADMINISTRADORA

Al cierre de mayo 2021, los activos bajo administracion totalizaban RD$21.564 millones
(34,3% de crecimiento en relacién al cierre de mayo 2020). Durante el Gltimo afio se ve
una caida en la participacion de mercado, pasando de 20,8% al cierre de mayo 2020 a
17,4% al cierre de mayo de 2021. Si bien, sigue posicionandose como una
Administradora grande en la industria, situandose en el segundo lugar.

Al cierre de mayo 2021, AFl Universal gestionaba siete fondos de inversion:

= Fondo Abierto de Inversién Depdésito Financiero Flexible, con operaciones desde
mayo de 2015, se orienta a la inversidon en certificados a plazo de entidades
financieras e instrumentos representativos de deuda de oferta publica,
principalmente de corto y mediano plazo, en pesos dominicanos o doélares de
Estados Unidos. Al cierre de mayo 2021, gestiond un patrimonio de RD$1.226
millones, representando un 4,5% del segmento de fondos abiertos de renta fija en
pesos.

= Fondode Inversién Abierto Renta Valores, operativo desde enero de 2016, se orienta
a la inversion en instrumentos de renta fija en pesos dominicanos o doélares de
Estados Unidos. Al cierre de mayo 2021, gestioné un patrimonio de RD$1.455
millones, representando un 4,9% del segmento de fondos abiertos de renta fija en
pesos.

= Fondo de Inversién Abierto Plazo Mensual Délar, con operaciones desde febrero
2017, se orienta a la inversion en titulos del mercado de valores y certificados de
depdsito de las principales instituciones bancarias del pais en dolares de Estados
Unidos. Al cierre de mayo 2021, gestioné un patrimonio de USD$62 millones,
representando un 16,7% del segmento de fondos abiertos de rentafija en dolares.

= Fondo de Inversién Abierto Renta Futuro, operativo desde julio de 2017,seorientaa
la inversién en instrumentos de distinto tipo del mercado dominicano emitidos en
pesos dominicanos o dolares de Estados Unidos. Al cierre de mayo 2021, gestiono
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un patrimonio de RD$691 millones, representando un 2,3% del segmento de fondos
abiertos de renta fijaen pesos.

= Fondo de Inversion Abierto Universal Liquidez, inicié su periodo de suscripcion en
febrero de 2018, y se orienta a la inversidn de corto plazo en depésitos financieros
de entidades reguladas que posean grado de inversion. Al cierre de mayo 2021,
gestion6 un patrimonio de RD$1.345 millones, representando un 4,5% del segmento
de fondos abiertos de rentafija en pesos. El Fondo esta clasificado en “A+fa/M 1" por
Feller Rate.

= Fondode Inversién Cerrado Libre para el Desarrollo de Infraestructuras Dominicanas
I, inicié sus operaciones en septiembre de 2018,y se orienta a la inversién en
proyectos de desarrollo, a través del financiamiento a sociedades comerciales
domiciliadas en Republica Dominicana. Al cierre de mayo 2021, gestiond un
patrimonio de RD$7.151 millones.

= Fondo de Inversidon Cerrado Inmobiliario Universal |, operativo desde agosto de
2018,yseorientaalainversion en activos inmobiliarios, con el fin de generar ingresos
através de laventa, usufructo, concesiones, alquiler o arrendamiento de estos activos
inmobiliarios. Al cierre de mayo 2021, gestioné un patrimonio de USD$106 millones,
representando un 23,2% del segmento de fondos inmobiliarios. El Fondo esta
clasificado en “"A-fa (N)" por Feller Rate.
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Abr-20 Jul-20 Oct-20 Dic-20 Abr-21 Jul-21
Riesgo Crédito A+fa (N) A+fa (N) A+fa (N) A+fa (N) A+fa (N) A+fa (N) A+fa A+fa
Riesgo Mercado M1 M1 M1 M1 M1 M1 M1 M1
NOMENCLATURA

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

CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO

v' AAAfa: Cuotas conla mas alta proteccion ante pérdidas y que presentanla mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
AAfa: Cuotas muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan unamuy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
Afa: Cuotas alta proteccionante pérdidas y que presentan unabuena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas suficiente proteccion ante pérdidasy que presentan unarazonable probabilidad de cumplir con sus objetivos deinversion.

BBfa: Cuotas baja proteccion ante pérdidas y tienen unabaja probabilidad de cumplir con sus objetivosde inversion.

AR NN

Bfa: Cuotas muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumplirdn con sus objetivos de inversion.
v Cfa: Cuotas muy variables y expuestas a pérdidasy/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 analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

CATEGORIAS DE RIESGO DE MERCADO

v" M1: Cuotas con la mas baja sensibilidad ante cambios enlas condiciones de mercado.

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

M4: Cuotas con moderadaa alta sensibilidad a cambios enlas condiciones de mercado.

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

SRR NN

M6: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios enlas condicionesde mercado.

EQUIPO DE ANALISIS:
= Andrea Huerta- Analista principal
= Esteban Pefiailillo - Analistasecundario/ Director Senior

= |gnacio Carrasco - Analista Secundario

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningin 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 aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacién de la
autenticidad de la misma.

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