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Fecha : 07 de noviembre de 2017
Ala ¢ Superintendencia de Valores de la Repiiblica Dominicana

De Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn, S.A.

Asunto  : Informacién relevante sobre Calificacién de Riesgos al Fondo Cerrado de
Inversién Inmobiliaria Pioneer

Distinguidos sefiores:

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A., sociedad constituida y
organizada de conformidad con las leyes de la Repuiblica Dominicana, titular del Registro
Mercantil nimero 38034SD, del Registro Nacional de Contribuyentes niimero 1-30-22934-1, e
inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Productos con el niimero SIVAF-003, con su
domicilio establecido en la calle Erick Leonard Ekman, esquina calle Camino Chiquito, Plaza
Patio del Norte, Tercer Piso, Arroyo Hondo, Santo Domingo de Guzman, Distrito Nacional,
Capital de la Republica Dominicana, debidamente representada por su Presidente, el sefior
Héctor Garrido, dominicano, casado, mayor de edad, portador de la cédula de identidad y
electoral No. 001-1246660-2, domiciliado en la ciudad de Santo Domingo, Distrito Nacional,
capital de la Reptiblica Dominicana, en nuestra calidad de administradores del Fondo Cerrado
de Inversién Inmobiliaria Pioneer SIVFIC-002 (en lo adelante “el Fondo”), con el interés de
cumplir con el espiritu de la regulacién vigente, tenemos a bien comunicarles el hecho relevante
siguiente:

UNICO : Que la Calificadora de Riesgos Feller Rate, SRL. ratificé para el trimestre julio -
septiembre 2017 la calificacién “BBBfa (N)" asignada al Fondo Inmobiliario, destacando entre
otras cosas que posee una cartera de inversién en proceso, con una alta generacién de flujos, que
ha permitido el pago trimestral de dividendos, y una rentabilidad desde su inicio positiva y
superior a fondos comparables.

Para mayores detalles anexamos de forma integra el informe de Calificacién emitida por Feller
Rate, SRL.

Atentamente, les saluda

{!’ d}@( Ceund
HéCtor Garrido I‘KIejia
Presidente

T. 809.549.3797

ERICK L. EKMAN ESQ. CAMINO CHIQUITO
PLAZA PATIO DEL NORTE, 3ER PISO,
LOCAL 304, ARROYO HONDO
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Feller Rate

Calificadora

de Riesgo
Jul. 2017 Oct. 2017
Cuotas BBBfa(N)  BBBfa(N)
e de clasficaciones en Anexo
Indicadores financieros
Dic18  Sep.dT
Activos administrados (MM RD §) 47 784
Patrimonio (MM RD §) 734 749
Velor Nominal Cuota (RD §) 1.0584 1.080,1
Rentabilidad Cuota Mensual 9.1% 5.3%
Acumulada® : ;
Dividendos por Cuota (RD §)** 52,2 15
N° ds Cuotas (miles) 693 693
dradendos. Rentabifidail con respecio al dierre deid afio
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Composicion activos

A sepriembre de 2017

Certificados Bonos
Financieros g 0

8.8% Cajay otros
o 3%
Analista: Andrea Huerta

andrea.huerta@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0434

Esteban Pafiaililio
esteban.penailillo@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0474

FONDO CERRADO DE INVERSION

Dominicana

Fundamentos

La calificacién "BBBfa (N)" asignada al fondo se
fundamenta en una cartera que se encuentra
en proceso de inversidn, con una alta
generacién de flujos, que ha permitido el
pago trimestral de dividendos, y wuna
rentabilidad desde su inicio positiva y superior
a fondos comparables. Asimismo, incorpora la
gestién 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, considera la
moderada diversificacién de cartera, la
participacién en la industria inmobiliaria,
altamente sensible a los ciclos econdmicos, y
el mercado incipiente de fondos en Republica
Dominicana.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo
con menos de 36 meses de funcionamiento.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo Cerrade de Inversién Inmobiliaria
Pioneer se orienta a la inversion directa en
bienes inmuebles ubicados en Republica
Dominicana, con el propdsito de generar
ingresos con el arriendo de éstos.

El Fondo es gestionado por Pioneer Sociedad
Administradora de Fondos, S.A., calificada en
"Aaf" por Feller Rate. Durante diciembre de
2016, se colocd la ampliacién de la primera
emisién por un valor de RD$ 479 millones,
colocando en total el programa 692.972
cuotas, alcanzando a septiembre de 2017 un
patrimonio neto de RD$ 784 millones,
representando cerca de un 27,9% del total
manejado por fondos cerrados de similar
orientacion.

— CARTERA DE INVERSIONES

La cartera del Fondo cumple con los objetivos
de inversién. Al cierre del tercer trimestre de
2017, un 82,1% de la cartera se formaba por
inversiones inmobiliarias y un 12,5% se

INMOBILIARIA PIONEER

INFORME TRIMESTRAL — OCTUBRE 2017

mantiene en certificados financieros y bonos
de entidades nacionales. Un 3,6% se mantiene
en caja cumpliendo con el objetivo de liquidez
del fondo.

La diversificacion de la cartera es moderada.
La cartera inmobiliaria estd formada por un
edificio de 3 pisos ubicado en Punta Cana, con
13 locales comerciales y otro inmueble con
una superficie de 3.052 mt2, ubicado en
Avenida Nufez de Caceres, sector Bella Vista
de la ciudad de Santo Domingo.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y
ALTA LIQUIDEZ

El Fondo tiene flujos periédicos provenientes
de los arriendos de los locales comerciales,
permitiéndole repartir dividendos trimestrales
desde marzo de 2016.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El Fondo no ha mantenido endeudamiento
financiero, alcanzando, al 30 de septiembre de
2017, pasivos de 4,8% respecto al patrimonio,
que correspondian mayoritariamente
arrendamientos, a dividendos por pagar y
depésitos por arrendamiento anticipado. El
reglamento interno sefiala que el fondo puede
endeudarse hasta por un méaximo de 50% de
activo, con un financiamiento particular de un
méximo de 50% del valor del inmueble
adquirido.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

La metodologia de Feller Rate sefala que el
fondo debe tener 36 meses de operaciones
para medir la rentabilidad de manera
concluyente. No obstante, la rentabilidad con
dividendos acumulada desde el inicio alcanzd
un 17,2%.

— DURACION DE LARGO PLAZO

La duracidon del Fondo es de 10 afios, con
término en julio de 2025, tiempo apropiado
para recibir los flujos de los negocios
inmobiliarios, incorporar nuevos contratos y
preparar de manera correcta su liquidacion.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION |

Fortalezas

» Cartera en proceso de inversion, que cumple
con sus objetivos.

» Alta generacién de flujos, que ha permitido el
pago trimestral de dividendos.

» Rentabilidad desde su inicio positiva y superior
afondos comparables.

» Gestidn de Pioneer SAFI, con un buen nivel de
estructuras y politicas, junto con la experiencia
de los accionistas en la industria dominicana.

Riesgos
» Moderada diversificacién de cartera.
» Riesgo inherente al negocio inmobiliario,

altamente sensible a los ciclos econdmicos.

» Mercado incipiente de fondos en Repiblica
Dominicana.



ANEXOS
Fe“er Rate FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER

Calificadora | o
de Riasgo ! Dominicana INFORME TRIMESTRAL — Qctubre 2017
Febh-15 Qct-15 Ene-16 Abr-16 Jul-16 Oct-16 Ene-17 Abr17 Jul-17 Oct-17
Cuotas BBBfa(N)  BBBfa(N)  BBBfa(N)  BBBfa(N)  BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N) BBBfa(N
Nomenclatura

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

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa; Cuotas con la més alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumpiir con sus objetivos de inversion.
Ahia: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus abjetivos de inversion.
Afa: Cuiotas con alta proteccion ante pércidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,

BBBfa: Cuctas con suficients 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 objtivos de inversion.

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

Ca: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas yio no cumpliran con sus objetivas de inversion,

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

Y VY Y VY VYY

Aguelios fondos nueves. o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen medianie el sufijo (N).

Categorias de Riesgo de Mercado

> M1: Cuotas con la més 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.

> WM: Cuotas con moderada a alta sensibllidad a cambios en las condiciones de mercado.

> MS: Cuatas con alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

> M@: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado,

as clasficagrones de nesgo de Feller Rata no constiuyen, en ningdn caso, una recomandacion para comprar, vendsr o mantener un dsterminado instruments. E! andkisis no es el resiltado de una suditorda practicada al
AUSON. SIND Gud 58 hasa en informacion publica remitida a la Supenintendencia de Valores o a la Supenntendencia de Bancos y en aquella qua voluntanamente apord ef emisor, o siendo responsabilidad de Ia
dota la venficacion de fa autenticidad de fa nusma,

0 {anio. 10 &8 Nace fesponisabie de eITOres U GMISoNes, como fmpoco de las consectiencies G5oCiades coh & empleo de esa informecion, Las ciasificaciones de Feler Rate san una apreciaciin oz ia

Moresa y de ios tiules quo eka emie. considerando Ja capacidad que ésta hene para cumplr con sus obligacionas en jos terminos y plazos paclados.



