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Héctor Garrido
Presidente Ejecutivo

Yamil Isaías
Vicepresidente Ejecutivo

El	presente	documento	contiene	información	veraz	y	suficiente,	respecto	al	Fondo	Cerrado	de	De-
sarrollo	de	Sociedades	Pioneer	durante	el	año	2023.	Los	firmantes	se	hacen	responsables	por	los	
daños	que	pueda	generar	la	falta	de	veracidad	o	insuficiencia	del	contenido	de	la	presente	Me-
moria, dentro del ámbito de su competencia y de acuerdo a la normativa del mercado de valores 
de la República Dominicana.

Declaración
de Responsabilidad
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Mensaje del Administradora 
del Fondo
Nos	complace	presentarles	el	informe	correspondiente	al	ejercicio	fiscal	2023,	donde	resaltamos	
los resultados obtenidos y las perspectivas futuras del Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades 
Pioneer.   El año 2023 estuvo marcado por un entorno macroeconómico favorable en la República 
Dominicana,	caracterizado	por	una	inflación	controlada	dentro	del	rango	meta	(4.0%	±	1.0%)	y	un	
crecimiento	del	PIB	del	2.4%.	El	dinamismo	de	diversos	sectores	claves,	particularmente	el	turismo,	
contribuyó	significativamente	a	este	desempeño	positivo,	sector	en	el	que	se	observó	una	varia-
ción	interanual	del	10.7	%,	explicado	por	un	crecimiento	en	la	tasa	de	ocupación	hotelera	de	71.5	%	al	
74.7	%	y	la	llegada	de	pasajeros	no	residentes	por	vía	aérea	de	más	de	8	millones	de	turistas.	La En este 

contexto,	el	Fondo	Cerrado	de	Desarrollo	de	Sociedades	Pioneer	registró	un	beneficio	neto	de	RD$1,189.05	MM	menor	al	período	2022	
(RD$5.34	MM),	atribuyendo	el	incremento	principalmente	a	las	ganancias	cambiarias	observadas	por	el	monto	de	RD$146.07	MM.
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	Al	cierre	del	2023,	el	Fondo	mantuvo	las	siguientes	inversiones	en	su	portafolio:	Development	Sicuani	(empresa	propietaria	del	hotel	
Club	Med	Miches)		Empresa	propietaria	del	hotel	Club	Med	Miches,	protagonista	en	el	desarrollo	del	nuevo	polo	turístico	de	la	región	
de	Miches	;	Coral	Gulf	Assets	(empresa	desarrolladora	del	proyecto	St.	Regis	Cap	Cana),	la	cual	proyecta	su	apertura	para	el	tercer	
trimestre	del	2024.		Asimismo,	la	inversión	en	Portillo	Residences	un	exitoso	proyecto	inmobiliario	que	se	encuentra	pendiente	de	cie-
rre	con	la	última	entrega	de	los	beneficios	acumulados.	Por	último,	la	empresa	Servicolt	registró	cumplimiento	en	su	compromiso	
financiero	con	el	Fondo	durante	el	2023.	
 
Una	vez	más	ratificamos	nuestro	agradecimiento	por	la	confianza	y	el	respaldo	por	parte	de	nuestros	inversionistas	y	a	la	estrategia	del	
Fondo, y seguiremos centrados en una gestión proactiva del Fondo para continuar incrementando el valor del patrimonio del Fondo. 
 
Nos	mantenemos	firmes	en	nuestro	compromiso	de	brindar	una	gestión	proactiva	y	transparente,	con	el	objetivo	principal	de	maxi-
mizar el valor del patrimonio del Fondo y generar retornos atractivos para nuestros inversionistas.

Atentamente,  
Angela Suazo
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Acerca del
Fondo
Datos Generales del Fondo

Denominación: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer

Objeto de Inversión del Fondo: 
El objetivo de inversión es la generación de ingresos y de valor a mediano y largo plazo mediante la inversión en sociedades que no 
están	inscritas	en	el	Registro	del	Mercado	de	Valores	(RMV),	domiciliadas	en	la	República	Dominicana	que	se	encuentren	debida-
mente constituidas en su país de origen, y que agoten las formalidades establecidas en la Ley de Sociedades, así como entidades 
sin	fines	de	lucro,	fideicomisos	privados	del	sector	público	y	privado,	en	cualquier	sector	de	la	economía	excepto	en	el	sector	finan-
ciero.	El	Fondo	invertirá	al	menos	el	sesenta	por	ciento	(60%)	del	portafolio	de	inversiones	en	el	objeto	de	inversión	descrito.	

El Fondo podrá invertir en valores representativos de capital así como valores representativos de deuda, de sociedades, entidades 
y	fideicomisos,	que	tengan	como	fin	el	desarrollo	de	sociedades,	proyectos,	infraestructuras,	consorcios,	fideicomisos	y	entidades	
sin	fines	de	lucro,	del	sector	público	y	privado,	que	no	se	encuentren	inscritos	en	el	Registro	del	Mercado	de	Valores.	

Así	mismo	el	Fondo	podrá	invertir	hasta	cuarenta	por	ciento	(40%)	del	portafolio	de	inversiones	en	valores	de	oferta	pública	inscritos	
en el Registro del Mercado de Valores emitidos por el Banco Central de la República Dominicana, Ministerio de Hacienda, organis-
mos	multilaterales	y	emisores	corporativos,	valores	de	fideicomisos	y	cuotas	de	fondos	cerrados	de	inversión,	con	calificación	igual	
o	superior	a	BBB,	así	como	en	depósitos	a	plazo	y/o	certificados	financieros	de	entidades	de	intermediación	financiera	del	Sistema	
Financiero	Nacional	reguladas	por	la	Ley	Monetaria	y	Financiera	y	supervisadas	por	la	Superintendencia	de	Bancos,	con	calificación	
de igual o superior a BBB. 

El	Fondo	podrá	invertir	hasta	cien	por	ciento	(100%)	de	los	activos	del	Fondo	en	pesos	dominicanos	o	hasta	el	treinta	por	ciento	
(30%)	del	portafolio	de	inversiones	en	dólares	de	los	Estados	Unidos	de	América.	
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De	manera	específica,	los	objetivos	de	inversión	del	Fondo	son:

• Generar ingresos proveniente de las inversiones en sociedades domiciliadas en la República Dominicana y sociedades ex-
tranjeras registradas y domiciliadas en República Dominicana que se encuentren debidamente constituidas en su país de 
origen,	que	agoten	las	formalidades	establecidas	por	la	Ley	Sociedades,	así	como	entidades	sin	fines	de	lucro,	fideicomisos	
privados, del sector público y privado, y no inscritas en el RMV, cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector eco-
nómico	excepto	en	el	sector	financiero.	
• Generar valor a mediano y largo plazo.  

Plazo de duración del Fondo:	15	años	a	partir	de	la	fecha	de	emisión	del	primer	tramo	del	programa	de	emisión	única	de	cuotas	de	
participación	del	Fondo,	es	decir,	hasta	el	19	de	febrero	2033.
 
Registro del Mercado de Valores:	SIVFIC-029
Valor nominal de las cuotas: RD$10,000.00
Cantidad de cuotas emitidas:	699,556
Monto autorizado del programa de emisiones: RD$15,000,000,000.00
Fecha de emisión del primer tramo: 19	de	febrero	del	2018
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José Antonio Bienvenido Armenteros Sánchez   
El señor Armenteros es egresado del Instituto Tecnológico de Santo Domingo, de la carrera de Ingeniería Civil. Con más de 20 años de 
experiencia	en	el	área	de	construcción	y	remodelación	de	hoteles,	viviendas,	escuelas	y	edificios	comerciales.	Dentro	de	sus	princi-
pales	desarrollos	se	pueden	destacar	la	construcción	del	Edificio	Body	Shop	de	Bella	Vista,	Edificio	de	Restaurantes	Foodhall	Holdings,	
S.R.L.	(The	Bark,	Francesco	Trattoria,	La	Posta	y	Julieta),	así	como	la	remodelación	del	Aeropuerto	de	las	Américas	entre	otros.	Al	mismo	
tiempo, el señor Armenteros cuenta con experiencia en la industria de la hospitalidad enfocado en el desarrollo y administración de 
restaurantes y bares de lujo.

José Diez Cabral 
Licenciado	en	economía	(BA)	egresado	de	la	Universidad	de	Pennsylvania	con	maestría	en	finanzas	en	Georgetown	University.	So-
cio fundador y miembro del consejo de directores de Pioneer Sociedad Administradora de Fondos, Patio Capital Partners y Savonna 
Management Partners, compañías dedicadas a la administración de fondos de inversión y a la promoción, desarrollo y gestión de 
propiedades	inmobiliarias	comerciales.	Mas	de	20	años	de	experiencia	en	el	sector	financieros	como	miembro	del	consejo	de	direc-
tores del Banco Dominicano del Progreso y como analista de portafolios para IFC en Washington y en Wall Street.     

Marcos Jorge León 
El	Sr.	Jorge	realizó	sus	estudios	profesionales	en	Administración	de	Empresas	con	concentración	en	Finanzas	en	Babson	College.	
Posteriormente, realizó una Maestría en Administración de Empresas en la Escuela de Negocios de Harvard. Actualmente funge 
como	como	CEO	del	Grupo	León	Jimenes,	donde	tiene	la	responsabilidad	del	manejo	del	portafolio	actual,	así	como	de	evaluar	
nuevas posibilidades de inversión. Adicionalmente, es socio ejecutivo y fundador de la empresa Tamroc Partner. En el pasado ha 
desempeñado	funciones	de	analista	de	inversiones	y	asociado	en	las	empresas	Coventry	Development	Corporation	(Nueva	York),	
y	Leadgate	(Montevideo),	respectivamente.

Comité de Inversiones
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El Representante de la Masa de Aportantes velará por los derechos e intereses de los Aportantes del 
Fondo,	y	se	regirá	por	los	lineamientos	establecidos	en	la	Ley	249-17	sobre	el	Mercado	de	Valores	de	
la República Dominicana, sus reglamentos de aplicación, así como cualquier otro documento emitido 
por la Superintendencia del Mercado de Valores o el Consejo Nacional del Mercado de Valores, para 
dichos	fines.	Dicho	 representante	es	designado	 inicialmente	por	 la	Sociedad	Administradora,	me-
diante la suscripción de un contrato servicios, no obstante, el Representante de la Masa de Aportantes 
podrá ser relevado de sus funciones por decisión de la Asamblea General de Aportantes del Fondo.

Información del Representante de la Masa de Aportantes del Fondo de Inversión Cerrado Desarro-
llo de Sociedades Pioneer:  

Salas, Piantini & Asociados, S.R.L.
Calle Pablo Casals No. 7, Piantini, Santo Domingo
Número de Registro SIMV: SVAE-015
RNC:	1-01-80789-1
Teléfono:	809-412-0416

Salas,	Piantini	&	Asociados,	S.R.L.	es	una	firma	de	Auditoría	y	Consultoría	Financiera	y	Fiscal,	debidamente	registrada	en	la	Super-
intendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana y el Instituto de Contadores Públicos Autorizados. La empresa 
cuenta	con	más	de	15	años	en	el	mercado	dominicano	y	cuenta	con	vasta	experiencia	en	temas	de	impuestos,	finanzas,	auditoría	
externa e interna, y servicios contables.

Representante de
la masa de Aportantes
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Ángela Suazo
Egresada	de	la	carrera	de	Mercadeo	y	Administración	de	Empresas	en	la	Universidad	APEC	(UNAPEC),	con	formación	posgraduada	
en	Finanzas	Corporativas	en	la	Universidad	APEC	(UNAPEC)	y	certificada	en	administración	de	portafolios	y	fondos	de	inversión	por	la	
Pontificia	Universidad	Católica	Madre	Maestra	(PUCMM).	Ha	laborado	para	el	sector	financiero	y	el	mercado	de	valores	por	más	de	
20 años. Desde el 2011 forma parte de Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. 

Custodio de Valores
CEVALDOM, S.A 
Calle	Rafael	Augusto	Sánchez	No.86
Roble Corporate Center, Piso 3, Piantini 
Número Registro SIMV: SVDCV-001
RNC:	1-30-03478-8
Teléfono: (809)	227-0100

Administrador del Fondo
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En	los	casos	que	el	Fondo	obtenga	beneficios,	estos	se	podrán	distribuir	parcial	o	totalmente	de	
manera semestral tomando como corte el último día hábil de cada semestre, y se pagarían diez 
(10)	días	hábiles	posteriores	a	la	fecha	de	corte.	En	casos	de	que	se	realicen	pagos	de	dividendos,	
los semestres de pago serán enero – julio y julio – diciembre de cada año. La fecha de corte esta-
blecida	para	la	determinación	de	los	aportantes	con	derecho	a	recibir	los	beneficios	distribuidos	
será el cierre del día hábil anterior al pago efectivo de la distribución. 

En los casos de que no exista o la distribución sea parcial, los Aportantes reconocen que el Comité de Inversión podrá instruir a la 
Administradora	a	distribuir	o	retener	los	beneficios	generados	por	las	inversiones	realizadas.	Los	beneficios	retenidos	tanto	del	pe-
ríodo como de perídos anteriores, serían reinvertidos para cubrir las necesidades del Fondo, para ampliar la capacidad de inversión 
del Fondo, considerando las condiciones del mercado y las oportunidades de inversión del momento, o para ser distribuidos a los 
aportantes, de acuerdo a lo que disponga el Comtie de Inversiones. 

En	cuanto	al	beneficio	generado	por	plusvalía	de	uno	o	varios	activos	del	Fondo,	la	Administradora	tendrá	la	potestad	de	distribuir	o	
reinvertir dicha plusvalía según lo establezca el Comité de Inversión considerando las condiciones del mercado y las oportunidades 
de inversión al momento de la liquidación de dichos activos.

El	Comité	de	Inversión	definirá	sí	habrá	distribución	de	dividendos	y	el	monto	de	los	mismos	según	las	condiciones	descritas	ante-
riormente	(generación	y	monto	de	beneficios,	procedencia	de	los	beneficios,	liquidez	del	Fondo	y	condiciones	del	mercado),	en	la	
reunión mensual del Comité correspondiente al último mes del semestre de pago. 

Política de Distribución
de Dividendos
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En	todo	caso	la	Sociedad	informará	mediante	Hecho	Relevante	para	fines	de	conocimiento	de	los	aportantes	y	futuros	inversionistas:

	 1.	Sí	no	se	generaron	beneficios	el	Fondo	y	no	pagará	distribución	
	 2.	Sí	se	generaron	beneficios	y	el	Comité	decidió	distribuir	parcial	o	totalmente	dividendos
	 3.	Sí	se	generaron	beneficios	y	el	Comité	decidió	retener	los	beneficios	y	su	reinversión		

Forma de pago: transferencia bancaria a nombre del Aportante, según sus instrucciones.

En	otros	casos,	el	Comité	de	Inversiones	podría	determinar	la	distribución	de	un	monto	especifico	de	los	beneficios	operativos	netos	
acumulados. 

La liquidación de dichas ganancias o rendimientos se realizará mediante transferencias electrónicas interbancarias por CEVALDOM 
a elección del inversionista a través de su Intermediario de Valores.

Los	beneficios	del	Fondo	se	originarán	por	dos	vías	principales:	en	primer	lugar,	por	los	ingresos	recibidos	de	las	inversiones	privadas	
que	realizará	el	Fondo	y	los	intereses	generados	por	los	instrumentos	financieros	que	forman	parte	del	Fondo,	y	en	segundo	lugar,	por	
la plusvalía que podrían generar los mismos activos a través del tiempo y que sean realizadas con la venta del activo que generó 
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dicha plusvalía. A los ingresos generados y descritos antes, se deducirán los gastos de administración del Fondo, así como la comi-
sión de administración y la Comisión por desempeño cobrados por la Sociedad Administradora descritos en el Folleto Informativo 
Resumido y el Reglamento Interno.

El	pago	de	la	posible	rentabilidad	o	ganancia	del	Fondo	está	sujeto	a	su	generación	y	al	origen	de	la	misma.	Esto	significa,	en	primer	
lugar,	que	si	no	se	generó	beneficios	el	Fondo	no	pagará	distribución	a	los	Aportantes;	y	en	segundo	lugar,	que	la	distribución	de-
penderá	de	la	fuente	de	generación	de	la	misma	y	que	el	Comité	de	Inversión	apruebe	o	no	la	distribución	de	los	beneficios.	Los	be-
neficios	que	podrían	ser	distribuidos	como	dividendos	corresponden	a	los	beneficios	líquidos	que	el	Fondo	ha	recibido,	ya	sea	por	el	
cobro	de	intereses	devengados,	beneficios	o	dividendos,	o	por	la	liquidación	de	un	activo	con	plusvalía,	o	la	combinación	de	ambos.

Por otro lado, las rentas regulares obtenidas de los activos del Fondo estarán reducidas por los gastos operativos y administrativos 
incurridos	para	su	efectiva	administración	y	en	caso	de	tomar	endeudamiento,	por	los	gastos	financieros,	se	establece	en	el	Folleto	
Informativo	Resumido	y	el	Reglamento	Interno,	esta	diferencia	representará	el	beneficio	neto	del	Fondo.		En	adición,	estos	beneficios	
podrían variar de un mes a otro.  

Distribución de Dividendos o Beneficios
Durante	el	año	2023	el	Fondo	no	hubo	distribucion	de		beneficios	a	los	aportantes.	



Fo
nd

o 
de

 In
ve

rs
ió

n 
C

er
ra

do
 P

io
ne

er
 In

m
ob

ili
ar

io
 II

 2
02

3 
   

  M
em

or
ia

 A
nu

al

14

Descripción de
las Operaciones del Fondo
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Excesos de inversión 
En	el	año	2023,	no	se	notificó	exceso	de	inversión	por	el	Fondo	de	Desarrollo	de	Sociedades	Pioneer.			

Hechos Relevantes 

Durante	el	año	2023	fueron	publicados	en	la	página	web	de	la	Superintendencia	del	Mercado	de	Valores,	Bolsa	y	Mercado	de	Va-
lores de la República Dominicana y de Pioneer, los hechos relevantes siguientes:

1.	 No	distribución	de	beneficios	al	cierre	del	mes	de	diciembre	de	2022	del	Fondo
2. Rentabilidad al cierre del 31 de diciembre de 2022 del Fondo 
3.	 Informe	calificación	de	riesgo	Febrero	2023,	emitido	por	Feller	Rate	Calificadora	de	Riesgo	del	Fondo	
4.	 Reporte	trimestral	del	Representante	de	la	Masa	de	Aportantes	correspondiente	al	período	octubre	–	diciembre	2022	del	Fondo	
5.	 Reporte	trimestral	del	Representante	de	la	Masa	de	Aportantes	correspondiente	al	período	enero	–	marzo	2023	del	Fondo	
6.	 Convocatoria	a	la	Asamblea	General	Ordinaria	de	Aportantes	del	Fondo	a	ser	celebrada	en	fecha	18	de	abril	de	2023
7.	 Resoluciones	de	la	Asamblea	General	Ordinaria	de	Aportantes	del	Fondo	celebrada	en	fecha	18	de	abril	de	2023
8.	 No	distribución	de	beneficios	al	cierre	del	mes	de	junio	de	2023	del	Fondo
9.	 Informe	calificación	de	riesgo	Julio	2023,	emitido	por	Feller	Rate	Calificadora	de	Riesgo	del	Fondo	
10. Reporte trimestral del Representante de la Masa de Aportantes correspondiente al período abril – junio 2023 del Fondo 
11.	 Notificación	de	sentencia	a	favor	del	Fondo
12. Reporte trimestral del Representante de la Masa de Aportantes correspondiente al período julio – septiembre 2023 del Fondo 
13.	 No	distribución	de	beneficios	al	cierre	del	mes	de	diciembre	de	2023	del	Fondo

Descripción de
las Operaciones del Fondo
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Comisión por Administración

La Sociedad Administradora conforme al Reglamento Interno del Fondo, podrá cobrar una comisión por administración de hasta dos 
por	ciento	(2.00%)	anual	del	patrimonio	neto	del	Fondo	bajo	administración.	En	ese	sentido,	durante	el	2023	la	Sociedad	Administra-
dora	cobró	una	comisión	por	administración	de	uno	punto	ochenta	y	cinco	por	ciento	(1.85%)	anual	del	patrimonio	neto	del	Fondo	
(sin	incluir	ITBIS).		

El	monto	de	los	activos	totales	se	calculó	diariamente	para	fines	de	determinar	el	monto	devengado	de	esta	comisión.	La	base	de	
cálculo fue el activo administrado del día anterior del Fondo. Dicha remuneración se devengó diariamente, incluyendo sábados, do-
mingos y días feriados y se distribuyó de manera que todos los aportantes del Fondo contribuyeran a sufragarlos en forma equitativa. 
Esta comisión fue pagada mensualmente según la proporción correspondiente devengada, a partir del inicio de la etapa operativa.

Al 31 de diciembre del 2023 el monto total pagado por concepto de esta comisión fue de RD$ 
160,431,177.86

Comisión por éxito o desempeño

La Sociedad Administradora conforme al Reglamento Interno del Fondo, podrá cobrar al Fondo una comisión por éxito o desempeño 
de	un	veinte	por	ciento	(20%)	anual	de	la	rentabilidad	del	Fondo	sobre	el	excedente,	en	caso	de	que	la	tasa	de	rentabilidad	supere	
el	Indicador	Comparativo	de	Rendimiento	o	benchmark.	

El desempeño del Fondo, en cuanto a su rendimiento, será evaluado comparándolo contra un rendimiento preferente neto anuali-
zado	(RPNA)	de	10%,	el	cual	será	evaluado	anualmente	al	31	de	diciembre	de	cada	año.	

En	el	período	2023	el	Fondo	tuvo	un	rendimiento	de	un	14.89%	en	comparación	al	RPNA	del	10%	establecido	en	el	Reglamento	Interno	
del	Fondo,	superando	dicho	rendimiento	al	cierre	del	2023	el	indicador	comparativo	de	rendimiento	(benchmark).	En	ese	sentido,	el	
Fondo	pagó	a	la	Sociedad	Administradora	una	comisión	por	éxito	o	desempeño	por	un	monto	de	RD$	98,852,319.59

Comisiones
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Origen de los principales ingresos y gastos del Fondo

Al cierre 2023, las principales fuentes de ingresos recurrentes del Fondo correspondieron a los rendimientos generados por Inversión 
en Acciones Preferidas y Comunes y por Préstamos con Garantía Prendaria.

Los principales gastos del Fondo, establecidos en su Reglamento Interno, son los descritos más abajo:

• Los servicios de administración de cartera, asesoría de inversión o servicios de intermediación de valores.
• Mantenimiento de emisiones, a la Bolsa y Mercado de Valores de la República Dominicana.
• Pago por custodia de valores, por mantenimiento de emisiones, por pago de intereses/dividendos, a CEVALDOM, S.A. 
•	 Pago	de	calificación	de	riesgo	anual	a	Feller	Rate.
•	 Pago	por	servicios	de	auditoría	externa	a	Ernst	&	Young.
• Pago de los honorarios y gastos de compensación al Representante de la Masa de Aportantes.
• Estudios de mercado o económicos, investigaciones y debidas diligencias destinados a mejorar las decisiones del Comité de Inversión.
• Servicios de administración, seguimiento y monitoreo de las inversiones realizadas por el Fondo.
• Gastos anuales correspondientes a citar o convocar las Asambleas Generales de Aportantes, así como la organización de 
 dichas Asambleas Anuales
• Gastos por servicios legales al Fondo para revisión de transacciones de inversión y redacción de documentos correspondientes.
• Gastos de mercadeo y publicidad del Fondo.
• Diseño, impresión y publicación del Folleto Informativo Resumido, Reglamento Interno y periódicos.
• Honorarios y gastos legales.
•	 Intereses	y	demás	rendimientos	financieros	que	deban	cancelarse	por	razón	de	financiamiento.
• Gastos bancarios incurridos en las cuentas del Fondo.
• Todo tipo de impuestos, aranceles o gravámenes.

Análisis y Evolución de
las Operaciones del Fondo
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Inversiones y Operaciones realizadas teniendo como contrapartes personas relacionadas a la 
Sociedad Administradora: 
Durante el año 2023, el Fondo no realizó operaciones teniendo como contrapartes a personas relacionadas a la Sociedad Administradora. 

Principales obligaciones frente a terceros y plazos de vencimiento:
Los principales gastos del Fondo, constituyen sus principales obligaciones frente a terceros, y son los que se describen más abajo:
•	 Mantenimiento	de	emisiones,	a	la	Bolsa	y	Mercado	de	Valores	de	la	República	Dominicana	(Obligación	contraída	durante	la	
	 vigencia	del	Fondo)
• Pago por custodia de valores, por mantenimiento de emisiones, por pago de intereses/dividendos a CEVALDOM, S.A.
	 (Obligación	contraída	durante	la	vigencia	del	Fondo)
•	 Pago	de	calificación	de	riesgo	anual,	a	Feller	Rate	(Obligación	contraída	anualmente)
•	 Pago	por	servicios	de	auditoría	externa,	a	Ernst	&	Young	(Obligación	contraída	anualmente).
•	 Pago	al	Representante	de	la	Masa	de	Aportantes	(Obligación	contraída	anualmente).
•	 Pago	de	tarifas	por	concepto	de	Regulación	y	por	los	Servicios	de	la	Superintendencia	del	Mercado	de	Valores	(Obligación	
	 contraída	anualmente).

Variables exógenas que pueden afectar en el futuro significativamente los principales ingresos 
o gastos del Fondo:

Los ingresos del Fondo dependerán principalmente del desempeño y capacidad de pago de las empresas en las que invierta el 
mismo.	Esto,	a	su	vez,	va	directamente	ligado	al	desempeño	de	la	economía,	y	más	específicamente	al	desempeño	del	sector	tu-
rismo, ya que en este renglón se concentran actualmente las inversiones del Fondo. Una recesión en la economía normalmente se 
verá	ligada	a	un	menor	desempeño,	y	viceversa.	La	inflación,	tipo	de	cambio,	y	cambios	en	normas	tributarias	son	algunas	otras	de	
las variables económicas que afectan a múltiples industrias por su efecto en el poder adquisitivo de los individuos. 

Las tasas de interés del mercado también afectarán el resultado del Fondo. Un aumento en la tasa de interés provocaría una 
desaceleración de la economía y tendría repercusiones en el comportamiento de los activos de los portafolios, debido a que los 
instrumentos existentes en el mercado serían ahora menos atractivos para los inversionistas. El efecto opuesto se vería ante una 
reducción de las tasas.
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Evolución de
las cuotas del Fondo
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Evolución de
del Patrimonio
(En millones de RD$)
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Rentabilidad
Anualizada
(incluyendo dividendos)
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Cuotas Transadas
en el Mercado Secundario
Durante 2023, no hubo transacciones en el mercado secundario
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Resumen de Indicadores Financieros del Fondo 
Al 31 de diciembre de 2023, los ingresos operacionales del Fondo provinieron de los rendimientos 
generados	por	deuda	subordinada,	préstamos	con	garantía,	acciones	preferidas	y	certificados	de	
depósitos,	por	lo	que,	dichos	ingresos	operacionales	se	situaron	en	RD$1,306.44	MM,	representando	
un	incremento	de	un	432.23%	con	respecto	al	cierre	del	2022.	

El referido aumento de ingresos operacionales se debió a un aumento en el ingreso por préstamos con garantía ascendente a 
la	suma	de	RD$65.92	MM	a	RD$116.83	MM,	correspondiente	a	un	+77.22%	al	término	del	2023.	Asimismo,	los	ingresos	operacionales	
registraron un aumento por la captación de dividendos del proyecto Portillo Residences, recibidos directamente por el Fondo, los 
cuales	ascendieron	a	la	suma	de	RD$146.07	MM.	
   
A	su	vez,	los	gastos	del	Fondo	se	registraron	en	la	suma	de	RD$268.71	MM	al	cierre	del	2023,	aumentando	en	un	60.79%	con	respecto	
al	2022.	Las	partidas	de	mayor	incidencia	durante	el	2023	fueron:	gastos	operativos	(RD$8.72	MM)		y	comisiones	de	la	Administrado-
ra	(RD$259.99	MM).	El	incremento	del	gasto	por	comisiones	a	la	Administradora	fue	producto	del	pago	por	concepto	de	comisión	
por	desempeño	por	la	suma	de	RD$98.52	MM,	por	lo	que,	el	margen	operativo	fue	de	RD$1,037.73	MM,	mayor	al	monto	reflejado	al	
término	del	2022	que	fue	de	RD$78.35	MM.

Luego	de	aplicar	la	ganancia	en	cambio	de	moneda	extranjera,	se	reflejó	una	utilidad	neta	de	RD$1,189.05	MM,	muy	superior	a	lo	
observado	al	cierre	del	2022	(RD$5.34	MM).	

Indicadores
Financieros
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Los	activos	del	Fondo	constataron	RD$9,873.66	MM	a	diciembre	2023,	compuesto	principalmente	por	los	instrumentos	financieros	
a	valor	razonable	con	cambio	en	resultados	(52.28%),	instrumentos	de	deuda	a	costo	amortizado	(39.22%),	efectivo	y	equivalente	
de	efectivo	(6.65%).	Los	demás	activos	consistieron	en	rendimientos	por	cobrar,	cuentas	por	cobrar	en	moneda	extranjera	y	ca-
pitalizaciones por cobrar. 

Los	pasivos	cerraron	el	año	en	RD$103.20	MM,	siendo	las	comisiones	por	pagar	a	la	administradora	la	mayor	cifra	registrada	co-
rrespondiente	a	RD$100.85	MM,	los	demás	pasivos	correspondieron	a	retenciones	por	pagar	y	cuentas	por	pagar	a	proveedores	de	
servicios del Fondo. 

La	posición	de	liquidez	del	Fondo	fue	holgada,	cubriendo	los	activos	corrientes	a	los	pasivos	de	corto	plazo	en	un	indicador	de	19.35x.	
Sin embargo, los demás indicadores de liquidez constataron niveles menores con respecto al período del 2022. El nivel de apalan-
camiento se mantuvo bajo con 0.01x al compararse con el período anterior que fue de 0.0003x. Al cierre del 2023, la empresa no 
registró	pasivos	financieros.
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A la fecha se han colocado 10 tramos del programa de emisión única de cuotas de participación del Fondo, en las cuales se adju-
dicaron	699,556	cuotas	de	participación	equivalentes	a	RD$6,995,560,000.00,	no	obstante,	durante	el	2023	no	se	realizaron	coloca-
ciones del presente Fondo. 

El	patrimonio	del	Fondo	estuvo	distribuido	principalmente	de	capital	pagado	en	inversión	por	la	suma	de	RD$7,545.90	MM,	equivalen-
te	a	699,556	cuotas	de	participación	y	los	resultados	acumulados	por	la	suma	de	RD$2,224.56	MM.	El	rendimiento	sobre	patrimonio	al	
2023	fue	de	12.17%,	mayor	al	rendimiento	registrado	al	cierre	2022	que	fue	de	0.06%,	en	vista	del	incremento	de	los	ingresos	operativos.
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Inversiones del Fondo
Development Sicuani, S.A.
En	el	mes	de	febrero	del	2018	se	concluyó	con	la	negociación	de	Development	Sicuani,	S.A.,	empre-
sa propietaria del terreno donde se desarrolló el Hotel Exclusive Collection by Club Med, en Miches. 
La transacción consistía en la adquisición de la empresa propietaria de la tierra por parte del Fon-
do	y	el	posterior	desarrollo	del	hotel,	el	cual	sería	financiado	50%	mediante	aportes	de	capital	del	
Fondo	y	el	50%	restante	mediante	deuda	bancaria.	Al	31	de	diciembre	2020,	el	total	invertido	en	el	
hotel	entre	capital	y	deuda	financiera	era	de	US$107.07MM,	de	los	cuales	US$50.00	MM	y	RD$90.00	
MM	corresponden	a	facilidades	financieras,	y	el	resto	capital.	

Según acuerdo entre la empresa y los operadores del hotel, estos últimos pagarán una renta anual, pagadera trimestral, que re-
presenta	un	porcentaje	del	costo	final	de	desarrollo	del	hotel.		
El Hotel Club Med Miches Playa Esmeralda fue inaugurado formalmente el día 30 de enero 2020, aunque recibió sus primeros hués-
pedes	en	noviembre	2019.	El	mismo	cuenta	con	más	de	300	suites	diseminadas	en	cuatro	villas	estilo	boutique.		

Impacto	de	la	pandemia	COVID-19	
El cierre operativo del hotel producto de la crisis sanitaria en 2020 y 2021, llevó a consideraciones por el orden de aplazamientos de 
cobros de alquiler durante dos trimestres del 2020 debido al fuerte impacto de la baja en el turismo tan solo unos meses después 
de	apertura	del	hotel.	En	el	mes	de	Junio	2021	se	llevó	a	cabo	la	reapertura	total	del	hotel	bajo	las	consideraciones	de	medidas	sa-
nitarias establecidas por las entidades gubernamentales correspondientes. Desde su reapertura, el hotel ha gozado de un alto nivel 
de ocupación y tarifa, producto del acelerado ritmo de recuperación que ha visto el turismo en nuestro país. Las proyecciones para 
los años 2022 en adelante dan indicios de que la tendencia de recuperación del turismo seguirá el curso que ha estado tomando, 
beneficiando	propiedades	como	el	hotel	Club	Med	Miches	y	todos	los	nuevos	desarrollos	de	esta	zona	turística.		



Fondo de Inversión C
errado Pioneer Inm

obiliario II 2023 
     M

em
oria Anual

33

El año 2022 fue un año récor para la recepción de turistas en la zona este del país por lo que se mantuvo la liquidez y continuaron 
los	saldos	de	los	alquileres	trimestrales	en	el	2022,	por	otro	lado,	la	inflación	y	la	tasa	de	interés	en	USD	se	elevaron	en	el	2022	dando	
como	consecuencia	que	se	incremente	la	renta	al	máximo	elevándola	a	7.88%	en	el	trimestre	abril-junio	2022.	Al	cierre	de	diciem-
bre 2022 Development Sicuani sigue teniendo resultados estables y el mercado hotelero de la zona sigue en crecimiento para Club 
Med Miches.

El año 2023 continuo con la ola del 2022 para la recepción de turistas en el pais por lo que se mantuvo la liquidez y continuaron los 
saldos	de	arrendamiento	trimestral	en	el	2023,	la	inflación	siguio	su	elevación	esperada	por	lo	que	se	incremento	la	renta	escalo-
nadamente.
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Servicolt, SRL
Servicolt,	SRL	tiene	desde	1970	la	licencia	exclusiva	de	AVIS	para	todo	el	territorio	de	la	República	
Dominicana. AVIS es la marca preeminente de alquiler de vehículos en el país, y cuenta con una 
red	de	oficinas	en	las	principales	ciudades	y	aeropuertos.	La	empresa	adquirió	también,	en	2015,	la	
marca Payless Car Rentar, la cual tiene más de 20 años de operación en el país. 

En	el	mes	de	mayo	2019	el	Fondo	Cerrado	de	Desarrollo	de	Sociedades	Pioneer	cerró	contrato	de	préstamo	con	garantía	prendaria	
con	la	referida	sociedad	por	un	monto	de	RD$378,350,000.00,	con	la	finalidad	de	que	esa	última	optimizara	sus	obligaciones	exis-
tentes.	El	préstamo	fue	desembolsado	en	dos	tramos,	uno	de	RD$200.00	MM	en	mayo	2019	y	un	segundo	desembolso	de	RD$178.350	
MM	en	noviembre	2019.		

Cabe	destacar	que	Servicolt,	SRL	tiene	como	socio	mayoritario	y	gerente	al	Sr.	Luis	de	Jesús	Rodríguez	Gutiérrez,	el	cual	ostenta	la	cali-
dad de socio de Inversiones Sunev, SRL, siendo esta última accionista de Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. 
 
Impacto de la pandemia COVID-19 
A pesar del efecto de la crisis sobre la empresa, debido a la consolidación de su posición dentro de la industria de Leasings Corpo-
rativos	llevada	a	cabo	en	2018,	la	empresa	tuvo	la	capacidad	de	generar	ingresos	estables	que	le	permitieron	mantener	la	salud	
financiera	de	la	empresa.	Gracias	a	esto,	las	condiciones	acordadas	entre	la	empresa	y	el	Fondo	para	la	facilidad	de	crédito	fue-
ron cumplidas. De igual forma, gracias a la acelerada recuperación del turismo y considerando las operaciones de esta empresa 
como uno de los principales servicios complementarios de la industria, Servicolt logró recuperar sus niveles de ingresos previos a 
la pandemia durante el 2021.
 
La empresa Servicolt, SRL en el 2022 tuvo la capacidad de generar mayores ingresos que años anteriores y esto le permitió mante-
ner las condiciones acordadas sobre la facilidad de crédito que fueron cumplidas. Por esta mejoría en los resultados de la compa-
ñía podemos tomarlo como una referencia de seguridad para futuros compromisos de pago con nosotros.

La empresa Servicolt,SRL en el 2023 continuo generando para cumplir las condiciones acordadas sobre la facilidad de credito y 
estas fueron cumplidas a la letra otro año mas.
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Coral Gulf Assets
Coral Gulf Assets es la propietaria del terreno donde se está desarrollando un proyecto hotelero y 
residencial bajo la marca St. Regis, de Marriot, en Cap Cana. El proyecto consistirá en un hotel de 
200 habitaciones y 72 residencias con frente de playa ubicado al lado del campo de golf Punta 
Espada. La fecha de inicio de construcción fue en octubre 2020. 

Al	cierre	del	2021,	el	Fondo	había	completado	su	compromiso	de	inversión	por	US$50.00	MM,	desembolsados	inicialmente	en	forma	
de préstamo con garantía prendaria y luego capitalizados parcialmente a Acciones Comunes de la empresa. El proceso de capi-
talización de la inversión se contempla culmine durante el primer semestre del 2022.  
 
La empresa logró asegurar durante el 2021 la facilidad de deuda con el banco de Reservas, completando de esta manera con las 
gestiones	para	cubrir	las	necesidades	de	capital	y	financiamiento	para	desarrollo	del	proyecto.		
 
Impacto de la pandemia COVID-19 
Los efectos de la pandemia incidieron en un aplazamiento del cronograma de construcción, siendo la nueva fecha esperada de 
apertura en verano 2023.  
 
En	el	2022	las	ventas	continuaron	aumentando	para	un	total	de	30	ventas	a	diciembre	aparte	de	esto	no	hubo	ningún	cambio	significativo.

En	el	2023	las	ventas	continuaron	aumentando	para	un	total	de	38	ventas	a	diciembre,	la	construcción	continuo	avanzando	y	se	
espera	la	operación	a	agosto	2024.	
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Inversiones Brapocyp, SRL
En	el	mes	de	septiembre	2019,	el	Fondo	otorgó	un	préstamo	a	favor	de	Inversiones	Brapocyp,	SRL	
por	un	total	de	US$7.00	MM,	el	cual	sería	utilizado	exclusivamente	para	la	adquisición	del	50%	del	
proyecto turístico “El Portillo Exclusive Residences” a través de un Fideicomiso.  

En	el	mes	de	noviembre	2019,	se	realizó	el	relanzamiento	del	proyecto	ubicado	en	las	Terrenas,	Samaná,	en	el	cual	se	llevó	a	cabo	la	
pre-venta	11	unidades.	A	diciembre	2021,	gracias		las	gestiones	por	el	equipo	de	ventas,	la	fiduciaria	y	los	socios,	así	como	el	auge	en	
la demanda de segundas viviendas que trajo consigo la pandemia, se había registrado la venta o el compromiso de venta por la 
totalidad de las unidades adquiridas. Con esto se contempla que al entrega de la totalidad de las unidades se lleve a cabo durante 
el 2do o 3er trimestre del 2022, marcando un hito de éxito en las inversiones llevada a cabo por el Fondo. 
 
Impacto de la pandemia COVID-19 
No obstante los retrasos en cuanto a las mejoras a realizar en las unidades vendidas por temas de restricciones de horarios, dis-
tanciamiento y problemas en distribución y cadenas de suministro a nivel mundial, la pandemia tuvo un efecto positivo para este 
proyecto. Fueron estas mismas medidas de distanciamiento que propulsaron un auge en la demanda de segundas viviendas en 
entornos controlados, destinos secluidos de grandes centros poblacionales y la búsqueda de alternativas viables.  Esta oportuni-
dad pudo ser aprovechada por el equipo de ventas para propulsar el ritmo de venta de unidades en el proyecto. 
A principio del 2022 se completaron las ventas de todas las unidades bajo la inversión de Pioneer, Portillo y la zona de Terrena se ha 
vuelto un hub para segunda vivienda de locales y extranjeros pos pandemia, esto y las particularidades del proyecto facilitaron las 
ventas de las unidades. Se espera el repago de la inversión el primer semestre del 2023.

En	el	2023	la	empresa	siguio	pagando	dividendos	de	las	ventas	de	las	propiedades	y	se	espera	que	en	el	2024	se	concluya	el	pago	
de los dividendos y se cierre la inversión.
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Estados 
Financieros
Auditados
31 de diciembre 2023
(Conjuntamente	con	el	informe
de	Auditores	Independientes)
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Datos de Pioneer
Sociedad Administradora 
de Fondos de Inversión, S.A.
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Nombre:  Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A.
Domicilio Social:	 Calle	Erik	L.	Ekman	esquina	Camino	Chiquito,	Local	302,	Plaza	Patio	del	Norte,	Arroyo	Hondo,	Distrito	Nacional,
   República Dominicana.
 RNC:		 	 1-30-22934-1
 Teléfono:	 	 Principal:	809	549-3797
 Página Web:	 www.pioneerfunds.do
 Email:  info@pioneerfunds.do

Datos de la Sociedad

Pioneer	Sociedad	Administradora	de	Fondos	de	Inversión,	S.	A	fue	constituida	el	14	de	octubre	del	2005	como	una	sociedad	anóni-
ma,	cuyo	objeto	exclusivo	es	la	administración	de	fondos	de	inversión	con	diferentes	estrategias	que	van	desde	activos	financieros	
locales	e	internacionales	hasta	activos	físicos	con	el	fin	de	crear	una	familia	de	Fondos	que	satisfaga	la	demanda	y	necesidades	
del mercado local. La sociedad se rige por las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Res-
ponsabilidad	Limitada,	No.	479-08,	modificada	por	la	Ley	No.	31-11,	por	la	Ley	de	Mercado	de	Valores,	No.	249-17,	sus	Reglamento	de	
Aplicación y disposiciones complementarias. Registrada en el Registro del Mercado de Valores con el número SVAF-003 y en el Re-
gistro	Nacional	de	Contribuyente	:1-30-22934-1.	

Capital Social y Capital Suscrito y Pagado:

La	sociedad	posee	un	Capital	Social	de	RD$95,738,000.00	y	un	Capital	Suscrito	y	Pagado	de	RD$30,000,000.00
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Datos de los
Fondos Administrados
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Detalle de los Accionistas
de la Sociedad Administadora
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Organigrama
de la Sociedad
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Miembros del Consejo
de Administración
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Indicadores
Financieros
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Al	31	de	diciembre	de	2023,	Pioneer	administró	un	total	de	activos	ascendente	a	la	suma	de	RD$27,041	MM,	distribuido	en	5	fondos	
operativos	bajo	administración,	lo	cual	implicó	un	aumento	de	un	31.36%	con	respecto	al	2022.	El	referido	nivel	alcanzado	se	le	atri-
buyó	a	la	colocación	de	316,351	nuevas	cuotas	de	participación,	correspondiente	a	los	Fondos	de	Inversión	denominados:	Fondo	de	
Inversión	Cerrado	de	Desarrollo	de	Sociedades	Pioneer	II	(172,616)	y	Fondo	de	Inversión	Cerrado	Pioneer	Inmobiliario	II	(143,735),	así	
como a los resultados obtenidos por  los Fondos administrados.

Los	activos	administrados	por	Pioneer	constataron	un	11.27%	del	mercado	de	fondos	de	inversión	de	la	República	Dominicana,	lo	
cual la posicionó como la cuarta Sociedad Administradora de Fondos de Inversión en el país, así como la tercera Sociedad Admi-
nistradora de Fondos por fondos cerrados bajo administración.

En	el	2023,	Pioneer	reflejó	ingresos	por	comisión	por	administración	por	la	suma	de	RD$285.10	MM,	lo	cual	implicó	un	incremento	de	
8.57%	con	respecto	al	año	2022,	atribuido	al	incremento	de	los	activos	administrados.	Asimismo,	la	Sociedad	mostró	un	registro	por	
comisión	por	desempeño	por	la	suma	total	de	RD$658.07	millones;	cobrada	al	Fondo	Cerrado	de	Desarrollo	de	Sociedades	Pioneer	
y al Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer II, por la tasa de rentabilidad de los Fondos superar el indica-
dor	comparativo	de	rendimiento	(benchmark),	dispuesto	en	sus	respectivos	Reglamentos	Internos.

Por	otro	lado,	los	gastos	operativos	de	la	Sociedad	ascendieron	a	la	suma	de	RD$120.86	MM,	implicando	un	aumento	de	un	10.96%,	
debido, principalmente, al incremento de los gastos de personal.

Adicionalmente,	el	resultado	neto	de	la	Sociedad	fue	de	RD$607.21	MM,	siendo	un	5.29x	mayor	al	resultado	al	cierre	del	2022.	Por	su	
parte,	el	margen	neto	al	cierre	del	2023	fue	de	63.70%,	superior	al	margen	neto	obtenido	al	cierre	del	2022	que	fue	de	un	42.06%.	Este	
comportamiento	se	explica	por	cobro	de	comisión	por	desempeño.	Por	tanto,	el	beneficio	neto	al	cierre	2023	representó	un	94.41%	
sobre el patrimonio total de la Sociedad.
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Los activos de Pioneer al cierre del 2023 estuvieron integrados mayormente por activos corrientes ascendentes a la suma de 
RD$755.89	MM,	lo	cual	ocupó	el	86.49%	del	total	de	activos.	Cabe	destacar	que,	los	principales	rubros	de	los	activos	no	corrientes	
fueron	inversiones	y	mobiliario	y	equipos	con	un	monto	total	ascendente	a	RD$118.08	MM.	Por	igual,	durante	el	período	2023	hubo	un	
nivel	de	liquidez	de	3.28x,	superior	al	período	2022	el	cual	fue	de	1.55x.	Asimismo,	los	activos	totales	reflejaron	3.79x	sobre	los	pasivos	
totales	de	la	Sociedad,	por	lo	que,	la	Administradora	mostró	una	capacidad	holgada	frente	a	sus	compromisos	financieros.

Finalmente,	el	indicador	de	endeudamiento	(pasivos	totales	/	patrimonio)	reflejó	un	bajo	nivel	al	registrar	0.36x,	relativamente	igual	
en	comparación	con	el	año	2022	que	fue	de	0.35x.
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