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Feller Rate ratifica en “BBB+fa” la calificación de las
cuotas del Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades
con Impacto Social Pioneer.
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Feller Rate ratificó en “BBB+fa” las cuotas del Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo
con Impacto Social Pioneer.

El Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo con Impacto Social Pioneer (SIVFIC-047)
tiene como objetivo la generación de ingresos a largo plazo y de impacto social a
mediano y largo plazo mediante la inversión en valores representativos de capital o
deuda no inscritos en el Registro del Mercado de Valores (RMV) que tengan como fin el
desarrollo de sociedades, entidades, fideicomisos, proyectos, infraestructura, consorcios
y entidades sin fines de lucro (denominadas “Vehículos Objeto de Inversión”), nacionales
y extranjeras, del sector público y privado, domiciliados en la República Dominicana y
cuya actividad principal se encuentre orientada al diseño, construcción y desarrollo de
proyectos de viviendas asequibles.

La calificación “BBB+fa” asignada a las cuotas del Fondo se sustenta en una cartera con
una alta proporción actual de activos objetivo y la maduración de algunos de sus
proyectos. Además, incorpora la gestión de una administradora que cuenta con
adecuadas políticas de administración para los fondos y que mantiene una estructura y
equipos de buen nivel para el manejo de recursos de terceros. En contrapartida,
incorpora el traspaso de límite reglamentario relacionado con la inversión en una misma
sociedad objeto de inversión, una baja diversificación de cartera, una baja liquidez, un
menor índice ajustado con relación a su segmento, la larga duración del Fondo, una
industria de fondos en vías de consolidación en República Dominicana y la volatilidad de
tasas de mercado y tipos de cambio que puede impactar el valor de los activos.

El Fondo es manejado por Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión,
S.A., la cual mantiene una calificación “A+af” otorgada por Feller Rate. Actualmente
gestiona cinco fondos de inversión.

El Fondo inició sus operaciones en mayo de 2021. Al cierre de mayo de 2026 gestionó
un patrimonio de RD$1.869 millones, equivalente a cerca de un 1,2% del total de fondos
de desarrollo de sociedades en pesos. En los últimos doce meses, el Fondo ha
presentado una tendencia al alza, lo que se reflejó en un crecimiento de su patrimonio
en 21,2%, lo que fue explicado tanto por revalorización de activos como por
colocaciones. Por otra parte, se considera que su concentración por aportantes es alta.

El Fondo mantiene una cartera en etapa de formación, con una alta proporción actual de
activos objetivo. Al cierre de mayo de 2026, el activo del Fondo estuvo compuesto por
Inversiones Objetivo (92,9%), en tanto que el porcentaje restante correspondía a caja y
otros activos (7,1%). Dentro de las Inversiones Objetivo del Fondo, mantuvo tres activos
de una misma industria. Así mismo, estos activos corresponden principalmente a
instrumentos de capital (88,4%) e instrumentos de deuda (11,6%). Por otra parte, un
94,8% de la cartera correspondía a pesos dominicanos, presentando una acotada
exposición al tipo de cambio.

Al mismo cierre contable, la cartera actual mantenía una baja diversificación global. Las
tres mayores posiciones representaron un 100,0% de sus Inversiones Objetivo. El Fondo
no cumplía con su límite reglamentario por concentración en su mayor Vehículo Objeto
de Inversión (VOI).

El tipo de orientación del Fondo implica una baja liquidez de sus inversiones, ya que
éstas no tienen un mercado secundario desarrollado. La liquidez de la cartera del Fondo
está dada por el porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los
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instrumentos de renta fija con vencimiento menor a un año.

El Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de mayo de 2026, sus
pasivos totales representaban un 0,1% del patrimonio y correspondían a distintas
cuentas operativas.

Entre mayo de 2023 y mayo de 2026, la rentabilidad acumulada del Fondo alcanzó un
24,7%, lo que corresponde a un retorno de 7,6% en términos anualizados. Se observa
una rentabilidad promedio inferior al segmento y una volatilidad similar, lo que se
tradujo en un índice ajustado por riesgo inferior.

El Fondo tiene una duración de 15 años, con vencimiento en abril de 2036. El plazo es
consistente con el objetivo de inversión y con su estrategia.

Los últimos años han estado caracterizados por mayores fuentes de incertidumbre y
tensiones geopolíticas, lo cual ha significado una mayor volatilidad en los mercados
financieros. El año 2026 ha estado marcado por la guerra en Medio Oriente, lo cual ha
incidido en los precios internacionales de energía, petróleo y diversas materias primas,
afectando en la inflación a nivel global y local, así como también en las expectativas de
crecimiento económico y la evolución de las tasas de interés. Feller Rate continuará
monitoreando la evolución de estas variables y cómo afectan a los activos, los retornos
de los fondos y sus decisiones de inversión.
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