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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 ei Registro del Mercado de Valores (RMV), domiciliadas en la República
Dominicana y sociedades extranjeras registradas y domiciliadas en República Dominicana que se encuentren
debidamente constituidas en su pais de origen, y que agoten las formalidades establecidas por la Ley de
Sociedades, asi como entidades sin fines de lucro, fideicomisos privados delsectorpúblico y privado, en cualquier
sector de la economíaexcepto en el sector financiero.

La cantidad de cuotas del Fondo es de 1,500,000, y el valor nominal de la oferta publica es por hasta
RD$15,000,000,000.00. Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo calificó a las cuotas del Fondo con BBBfa
(N), a marzo de 2020.

Fechade autorización por la Superintendencia del Mercado de Valores: 12de septiembre de 2017
Numero de inscripción en el Registro del Mercado de Valores de la Superintendencia: SIVFIC-029
Número en el Registro Nacional de Contribuyentes: 1-31-47929-4
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INFORMACIÓN PARA EL INVERSIONISTA
"Este documento contiene la información básica sobre las características del FONDO CERRADO DE DESARROLLO
DE SOCIEDADES PIONEER y de la Sociedad Administradora, que el inversionista debe conocer antes de decidir
por la adquisición de cuotas, siendo su responsabilidad cualquier decisión que tome. La Sociedad Administradora
noofrece pagarintereses, nigarantiza una tasa fija de rendimiento sobre la inversión en lascuotas delfondo cerrado
de inversión cerrado. La rentabilidad del Fondo de inversión Cerrado es variable, por ello, no es posible asegurar
queel inversionista o aportante obtendrá en el futuro unarentabilidad determinada o que el valor de cuota alcanzará
un valorpredeterminado".
"La autorización de la Superintendencia del Mercado de Valores y la inscripción en el Registro del Mercado de
Valores no implica certificación, niresponsabilidad alguna porparte de laSuperintendencia, respecto de lasolvencia
de los fondos de inversión inscritos en el o rentabilidad de las cuotas de
participación que se emitan con cargo alos misma^^'^Mí^Sé^^ bondades de dichos valores".

Responsables del contenido del Reglamento
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descritas en la página siguiente"

"El presente Reglamento Interno de fecha 16 de diciembre de 2020, modifica las disposiciones establecidas en el Reglamento
Interno de fecha16de enerode 2020, en virtud de laautorización realizada por laAsamblea deAportantes de fecha10de diciembre
de 2020. Lainformación de este Reglamento interno debe ser complementadacon la contenida en ei FolletoInformativo Resumido
correspondiente a este Fondo".



Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión

ADVERTENCIA PARA EL INVERSIONISTA

"Las inversiones quese efectúen conrecursos delfondo de inversión cerrado, se realizan porcuentayriesgo
de ¡os inversionistas. La SociedadAdministradora se encarga de ta gestión profesional de ios recursos del
"Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer", de acuerdo con la política de inversiones
establecida en el presente documento.

La Sociedad Administradora y las personas firmantes, respecto al ámbito de su competencia profesional o
funcional, son responsables frente a los aportantes por las inexactitudes y omisiones en el contenido del
presente documento.

La incorporación del aportante al "Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer" implica su plena
aceptacióny sometimiento a este Reglamento Interno y demás reglas que regulen su funcionamiento.

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. se encuentra sujeta al cumplimiento de ¡a
Ley249-17 sobre Mercado de Valores, ios reglamentos y resoluciones dictados por el Consejo Nacional del
Mercado de Valores y la Superintendencia del Mercado de Valores, en lo relativo ai ejercicio de sus
actividades o servicios. Asimismo, serán de aplicación supletoria en los asuntos no previstos
específicamente en las anteriores normas, las disposiciones generales del derecho administrativo, la
legislación societaria, comercial, monetaria y financiera, de fideicomiso, el derecho común y los usos
mercantiles, conforme aplique a cada caso.

En ese sentido cabe señalar que el cumplimiento regulatorio y normativo de la información plasmada en la
documentación correspondiente a la oferta pública Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer,
es de entera responsabilidad de Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. Por
tanto, en caso de contradicción entre el contenido del presente documento y la normativa vigente al
momento, prevalecerán las disposiciones normativas y el marco jurídico aplicable, hecho que conllevará a
la modificación automática del presente documento, debiendo Pioneer Sociedad Administradora de
Fondos de Inversión, S.A. tomarde manera oportuna todas las medidas de forma y fondo necesarias para
realizarlos ajustes que correspondan".

"Se le advierte al inversionista de los riesgos que implica el invertir en las cuotasde participación del Fondo
Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer, por el tipo de inversiones en que participará el fondo".
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GLOSARIO

Activos bajo Administración o
Portafolio de Inversiones Son los valores, bienes y demás activos que conforman las inversiones

del Fondo.

Administración de

Fondos de Inversión

Administrador del Fondo

De Inversión

Anotación en Cuenta

Aportante

Servicio financiero provisto por las sociedades administradoras,
consistente en la inversión profesional y diversificada de los recursos de
terceras personas, denominadas aportantes, en valores y otros activos
autorizados por la Ley No. 249-17 del Mercado de Valores de la República
Dominicana y el Reglamento R-CNMV-2019-28-MV de Sociedades
Administradoras y los Fondos de Inversión..

Ejecutivo de la sociedad administradora, facultado porésta lleva a cabo las
actividades de inversión en el marco de lo establecido por la Ley No. 249-
17del Mercado de Valores de la República Dominicana, porel Reglamento
R-CNMV-2019-28-MV de Sociedades Administradoras y los Fondos de
inversión, así comoel Reglamento Interno del Fondo.

Son asientos regístrales de naturaleza contable que constituyen en sí
mismos la representación inmaterial de los valores y otorgan la
propiedad de los mismos al titular que figure inscrito en un depósito
centralizado de valores.

Persona física o jurídica, titular de una o más cuotas de participación de un
fondo de inversión. La calidad de aportante de un fondo de inversión se
adquiere porlacomprade cuotas de participación a través de las bolsas de
valores.

Asamblea de Aportantes de
Fondos Cerrados de Inversión

Cerrados

Aviso de Colocación

Primaria
Uii- i:-N-j£NCl¿\ ü

O L.::' VALOREO

A P r< --J o A 0 O

1 L .1:

Es la agrupación en masa con personalidad jurídica de carácter civil,
para la defensa de los intereses comunes de los aportantes de los
Fondos de Inversión Cerrados.

Laauton?-Kirr t;! í-: Registro iV)
implica -n •,;spor,?.aoiliílari por

emisores

Mecanismo utilizado para dar a conocer la oferta de valores en el
Mercado Primario a disposición del público a que se destina la misma,
contentivo de los detalles relativos a la colocación primaria de una o
más emisiones a ser generadas a partir de un programa de emisiones,
elaborado y publicado de conformidad a los requisitos que establezca
la Superintendencia del Mercado de Valores de República Dominicana
(SIMV).

Benchmark o indicador

comparativo de rendimiento Indicador seleccionado de fuentes verificables como referencia para
vaiorar la eficiencia en lagestión de un portafolio de inversión de un fondo
de inversión. Estos indicadores deberán tener relación con la política y el

Reglamento Interno
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Bolsas de Valores

Calificaciónde Riesgo

Calificadoras de Riesgo

Colocación

Colocación primaria con
base en Mejores Esfuerzos

Comisión por éxito
o por desempeño

Cuota de Participación

Depósito Centralizado

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión

portafolio de inversión del respectivo fondo de inversión; y encontrarse
detallado en este Reglamento Interno.

Son mecanismos centralizados de negociación que tienen por objeto
prestar todos los servicios necesarios para la realización eficaz de
transacciones con valores de manera continua y ordenada, así como
efectuar actividades y servicios conexos que sean necesarios para el
adecuado desarrollo del mercado de valores, previa aprobación de la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Es la opinión técnica y especializada que emiten las sociedades
calificadoras de riesgo.

Tienen por objeto realizar calificaciones de riesgo de sociedades y
valores, y deberán obtener la autorización de inscripción en el Registro
por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores.

Acto mediante el cual se pone a disposición del público valores objeto de
una oferta pública ya autorizada y registrada para su adquisición o
suscripción en el mercado primario.

Es la colocación primaria de una emisión contratada por el emisor a un
agente o unos agentes de colocación, mediante la suscripción de un
contrato que se rige por las reglas del contrato de comisión del Código de
Comercio, el cual debe establecer expresamente que el o los agentes de
colocación no asumen compromiso alguno para adquirir los valores objeto
de la emisión. El agente de colocación que realice para un emisor una
colocación primaria con base en mejores esfuerzos, no podrá suscribir los
valores que integran la emisión durante el período de colocación primaria.

Comisión de Administración Porcentaje o monto fijo que cobra lasociedadadministradora concargo
al fondo de inversión, por su labor de administración y los servicios
financieros que provee a los fondos de inversión.

Remuneración de la sociedad administradora en función del servicio

financiero provisto, aplicada como un porcentaje de larentabilidad delfondo
de inversión sobre el excedente en caso de que la tasa de rendimiento
efectiva del fondo supere los indicadores comparativos de rendimiento o
benchmark utilizados para su aplicación, en los términos y periodicidad
determinados en este Reglamento Interno .

Es cada una de las partes alícuotas, de igual valor y características, en
las que se divide el patrimonio de un fondo de inversión abierto o un
fondo de inversión cerrado, que expresa los aportes realizados por un
aportante y que otorga a este último, derechos sobre el patrimonio del
mismo. C-" , . SltPi:R!r4T£NDENC!.AÜÍil.

iVlV f.-iERCAOO DE VALORES
APROBADO
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Emisión de Valores
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Emisor

Fecha de inicio de

Recepción de Órdenes

Fecha de Suscripción o
Fecha Valor

Fecha de Transacción (T)

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión

Entidades facultadas para crear y llevar el libro contable que conforma
el registro de propiedad de los valores entregados en depósito,
mediante el cual se instrumenta el sistema de anotación en cuenta

Consiste en la distribución de las inversiones en dos o más

instrumentos con el propósitode lograr una reduccióndel riesgo gracias
a la inversión en una variedad de instrumentos financieros o bienes de

diferentes sectores económicos, emisores, monedas, plazos, entre
otros, de tal manera que el comportamiento desfavorable en el precio
de un valor pueda verse compensado por el buen comportamiento de
los otros.

Conjunto de valores negociables que proceden de un mismo emisor y
que se pueden considerar homogéneos entre si, atribuyéndole a sus
titulares un contenido similar de determinados derechos y obligaciones,
yque forman parte de una misma operación financiera y que responden
a una unidad de propósito.

Es aquella Emisión que no requiere de expedición física del título. Una
emisión inmaterial contempla asientos regístrales de naturaleza
contable que constituyen en sí mismos la representación inmaterial de
los valores y otorgan la propiedad de los mismos al titular que figure
inscrito en un depósito centralizado de valores. Toda emisión inmaterial
de valores, estará respaldada por un documento físico denominado
acto autentico, por medio del cual se constituyen los fondos de
inversión.

Es lapersona jurídica quese inscribe en el Registro delMercado de Valores
para realizar una oferta pública de valores, previa autorización de la
Superintendencia.

Es la fecha a partir de la cual se comienzan a recibir las ofertas u
órdenes de transacción de los inversionistas por los intermediarios de
valores autorizados por la SIMV, para ser colocadas a través del
mecanismo centralizado de negociación administrado por la BVRD.

Se entiende como la fecha en la que el inversionista desembolsa los
fondos suficientes y disponibles para la liquidación de la transacción y
en la que el inversionista suscribe efectivamente los valores,
adquiriendo la titularidad o propiedad de los valores mediante el
traspaso de los mismos a la cuenta de custodia del inversionista.

Se entiende como la fecha en la cual la orden de transacción o de oferta

recibida por el intermediario de valores se ejecuta en el Mecanismo
Centralizado de negociación de la Bolsa de Valores.

Reglamento interno
Fondo Cerrado De Desarrollo De Sociedades Pioneer
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Folleto Informativo Resumido Es un documento con la información más relevante sobre las

características de los fondos de inversión, proporcionado a los
inversionistas potenciales y a los aportantesde los fondos.

Fondos de Inversión

Cerrados
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Cerrado de Desarrollo

de Sociedades

Grado de Inversión

Inversión Mínima

Inversionista Institucional

Inversionistas profesionales

Liquidez

Son aquellos cuyo número de cuotas de participación colocadas entre el
público es fijo, y no son redimibles a la solicitud de los aportantes
directamente porel fondo que los emite: excepto en los casos establecidos
por la Ley del Mercado de Valores, No. 249-17, por loque son negociables
a través de las bolsas de valores. Estos fondos pueden tener un plazo de
duración determinado o indeterminado, según el tipo de fondo que se trate,
conforme a lodispuesto reglamentariamente,

Fondo cerrado administrado por una sociedad administradora, que invierte
como minimo, el sesenta por ciento (60%) de su portafolio de valores que
tengan como fin el desarrollo de sociedades, proyectos, infraestructuras,
consorcios, fideicomisos yentidades sin fines de lucro, el del sector público
y privado, siempre que losmismos nose encuentreninscritos en el Registro
del Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores.

Se refiere a aquellas calificaciones de riesgos otorgadas por una
compañía calificadora de riesgo inscrita en el Registro del Mercado de
Valores, sobre los emisores y sus valores que, por su estado de
solvencia y relación histórica de pago, se considera que no son de
grado especulativa. En laescala de calificaciones, el grado de inversión
se logra con una calificación BBB- o superior.

Monto minimo de valores que el inversionista debe adquirir de una
Oferta Pública de Valores en el Mercado Primario.

Son las entidades de intermediación financiera, sociedades de seguros
y reaseguros, las administradoras de fondos de pensiones, sociedades
administradoras de fondos de inversión, los intermediarios de valores,
sociedades fiduciarias, sociedades titularlzadoras, así como toda
persona jurídica legalmente autorizada para administrar recursos de
terceros, para fines de inversión principalmente a través del mercado
de valores.

Son los Inversionistas institucionales yaquellas personas físicas o jurídicas,
debidamente reconocidas por la Superintendencia del Mercado de Valores
que realizan habitualmeníe operaciones con valores de oferta pública o
que, por su profesión, experiencia, conocimiento, actividad o patrimonio, se
puede presumir que poseen un alto conocimiento del mercado de valores.

Comprende el efectivo, los depósitos bancarios a la vista y los
equivalentes al efectivo, estos últimos con inversiones a corto plazo de
gran liquidez y fácilmente convertibles en importes determinados de

Reglamento Interno
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Mercado de Valores

Mercado Secundario

de Valores
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efectivo, estando sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en
su valor, de conformidad con los establecido en las Normas
internacionales de Información Financiera (NIIF).

Es el mercado que comprende la oferta y demanda de valores
organizado en mecanismos centralizados de negociación y en el
Mercado OTC, para permitir el proceso de emisión, colocación y
negociación de valores de oferta pública inscritos en el Registro del
Mercado de Valores, bajo la supervisión de la Superintendencia.

Mercado Primario de Valores Es aquel en el que las emisiones de valores de oferta pública son
colocadas por primera vez en el mercado de valores para financiar las
actividades de los emisores.

Es el que comprende todas las transacciones, operaciones y
negociaciones de valores de oferta pública, emitidos y colocados
previamente.

Monto del Programa de
Emisiones de Emisión Única Corresponde al monto a ser ofrecido al mercado por el Fondo de

Inversión en ¡a emisión única.

Monto de Liquidación o
Suscripción

Monto Mínimo de Inversión

Oferta Pública

Patrimonio Autónomo

14 ENE 20'- i
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Se entiende como la cantidad de dinero inmediatamente disponible que
debe entregar el Inversionista en las cuentas designadas por el agente
colocador o el intermediario de valores autorizado, en la Fecfia Valor
por concepto de aporte al fondo, incluyendo éste, la cantidad de Valores
multiplicado por el Precio a la Fecha Valor de la operación.

Monto mínimo del valor nominal de los valores que conforman la emisión,
susceptible de ser negociada durante el periodo de colocación primaria de
la inversión.

Es todo ofrecimiento, directo o indirecto, realizado por cualquier
persona al públicoen general o a sectores o grupos específicos de este,
a través de cualquier medio de comunicación o difusión, para que
suscriban, adquieran, enajenen o negocien individualmente un número
indeterminado de valores.

Es el patrimonio de propósito exclusivo, sin personalidad jurídica,
inembargable, independiente y separado, tanto juridica como
contablemente, del patrimonio, tanto de la persona jurídica que lo
administra como de cualquier otro patrimonio que ésta administre.

Es el Patrimonio Autónomo conformado por los bienes y/o derechos de
naturaleza mobiliaria o inmobiliaria, que abarca sus frutos y accesorios. Lo
bienes y/o derechos transmitidos al Patrimonio del Fondo, durante su
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vigencia, constituyen los activos del Fondo. La transferencia de los bienes
ai patrimonio es de carácter irrevocable.

Plan de negocio es un documento escrito que define con claridad los
objetivos de un negocio y describe los métodos que se van a emplear
para alcanzar los objetivos. Este documento detalla de forma ordenada
y sistemática los aspectos operacionales yfinancieros de una empresa.
Este sigue un proceso lógico, y orientado a las acciones futuras que
deberán ejecutarse, para, utilizando los recursos de que dispone la
organización, procurar el logro de determinados resultados y que al
mismo tiempo, establezca los mecanismos que permitirán controlar
dicho logro.

Es el plazo durante el cual operaría el fondo, el cual se inicia en la fecha
de emisión de la Emisión Única del Programa de Emisiones ytermina en
la Fecha de Vencimiento de! Fondo,

Es el precio al cual puede comprarse uno o varios valores de una
Emisión en el Mercado Primario.

Es el precio al cual los activos que conforman el portafolio de
inversiones del fondo serian liquidados en el Mercado Secundario.

Ganancia neta de todos los instrumentos que conforman la cartera de
inversionesde un fondo en un período de tiempo determinado.

Representante de la Masa de
El representante de la masa de aportantes velara por los derechos e
intereses de los aportantes de los fondos de inversión cerrados y se
regirá por las disposiciones de la Ley de Sociedades y la normativa que
establece disposiciones sobre el representante de tenedores de valores
de oferta pública.

Aportantes

Sistema de Anotación en

Cuenta

Sociedad Administradora de

Fondos de Inversión

Es el mecanismo que tiene por objeto establecer el registro de los valores
de las sociedades autorizadas, mediante anotaciones en cuenta, la
adquisición y la transmisión de propiedad de los mismos, mediante cargos
y abonos contables efectuados por un depósito centralizado de valores,
según las instrucciones de los participantes autorizados para tales fines.

Sociedad especializada a la cual están confiadas la administración e
inversión de los fondos de inversión, autorizada e inscrita en el Registro del
Mercado de Valores.

Superintendencia de Valores Es un organismo autónomo y descentralizado del Estado, investido con
personalidad jurídica, patrimonio propio, autonomía administrativa,
financiera y técnica, con capacidad para demandar y ser demandado.
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El patrimonio de la Superintendencia es inembargable. Su domicilio
estará en la ciudad de Santo Domingo de Guzmán, pudiendo establecer
oficinas en otros lugares del territorio nacional. Tendrá por objeto
promover un mercado de valores ordenado, eficiente y transparente,
proteger a los inversionistas, velar por el cumplimiento de esta ley y
mitigar el riesgo sistémico, mediante la regulación y la fiscalización de
las personas fisicas y jurídicas que operan en el mercado de valores.

Cada unode los actos sucesivos o etapas mediante las cuales se emiten
cuotas de participación de un fondo de inversión cerrado en una emisión.

Es el valor de la cuota que se actualiza diariamente en función del valor
de mercado de los activos del Fondo y a la rentabilidad obtenida por la
inversión. El valor cuota se obtiene de dividir el valor del patrimonio
neto del fondo calculado entre la cantidad de cuotas en circulación.

Valores que se emiten con un plazo de vencimiento menor a un año.

Valores que se emiten con un plazo de vencimiento mayor a un año.

Valores de deuda de determinadas sociedades que no estén inscritas
en el Registro, se encuentran constituidas como sociedades anónimas
o de responsabilidad limitada, domiciliadas en la República Dominicana
y cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector de la
economía que no sea el financiero.

Valores que permitan ai Fondo tomar participación directa, temporal y sin
carácterde permanencia en el capital de determinadas sociedadesque no
estén inscritas en el Registro, se encuentranconstituidas como sociedades
anónimas o de responsabilidad limitada, domiciliadas en la República
Dominicana y cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sectorde
laeconomíaque no sea el financiero.

Análisis objetivo y monetario del valor financiero de sociedades
descontándose los flujos de fondos proyectados, considerando los
riesgos financieros de mercado, crédito y operacional a partir de
probabilidades de ocurrencia, primas al tipo de interés o configuración
de escenarios extremos.

Es la valorización diaria de las inversiones del Fondo, menos los
pasivos del Fondo incluyendo los gastos por comisiones o gastos del
día, lo cual da como resultado el Patrimonio del Fondo. El valor de cada
cuota se calcula dividiendo su patrimonio entre el número de cuotas en
circulación: Valor Cuota =Patrimonio del Fondo/ Número de Cuotas.

11
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a través de un intermediario de valores.
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REGLAMENTO INTERNO DEL FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES

PIONEER

1 Características del Fondo.

'ÍADEL

).. í'í-^PrA'jü L'E VALORílS

A P R ü B A D o

1 L ENr ^

1.1 Datos generales del Fondo de Inversión ', , ,
El patrimonio autónomo a gestionarse denomina FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES
PIONEER (el Fondo), que cuenta con el Registro Nacional de Contribuyente (RÑC) nó." 1-3Í-4792947siendó"
un patrimonio independiente al de Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S. A. (en lo
adelante Pioneer o la Administradora o la Sociedad Administradora) y los otros fondos que esta pueda
administrar, al amparo de la Ley 249-17 del Mercado de Valores , y está inscrito en el Registro del Mercado
de Valores a cargo de la Superintendencia del Mercado de Valores con el no. SIVFIC-029, en virtud de la
aprobación otorgada por el Consejo Nacional de Valores mediante su Segunda Resolución de fecha 12 de
septiembre del 2017, modificada por la Primera Resolución de fecha 13 de febrero del 2018, que aumenta
el monto autorizado del fondo de Mil Quinientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100

(RD$1,500,000,000.00) a Siete Mil Doscientos Cincuenta Millones de Pesos Dominicanos con 00/100
(RD$7,250,000,000.00). Posteriormente, en virtud de la aprobación de la Asamblea General Extraordinaria
de Aportantesde fecha 03 de diciembre del 2019, se incrementó el monto autorizadodel monto de Siete Mil
Doscientos Cincuenta Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 a Quince Mil Millones de Pesos

Dominicanos con 00/100 (RD$15,000,000,000.00). Las cuotas de participación (en lo adelante 'cuotas') del
mismo están registradas en la Bolsa de Valores de la República Dominicana bajo el no. BV1605-CP0009.

El patrimonio del Fondo podrá estar conformado por aportes de personas físicas y jurídicas, nacionales y
extranjeras, según la consideración de inversionistas profesionales definida por la SIMV según normativa
vigente, para su inversión directa en valores representativos de deuda o de capital de sociedades
domiciliadas en laRepública Dominicana ynoinscritas en el Registro del Mercado de Valores (enlo adelante,
RMV) y cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector económico excepto el sector financiero,
según se describen en el presente documento. El Fondo podrá invertir los activos del Fondo en pesos
dominicanos o hasta un treinta por ciento (30%) del portafolio de inversión en Dólares Estadounidenses

1.2 Moneda de denominación de las cuotas de participación.

La moneda de denominación de las cuotas de participación es el peso dominicano. Las inversiones del
Fondo se efectuarán en activos quese encuentran en la República Dominicana, los cualesserán inversiones
contratadas tanto en Pesos Dominicanos, como Dólares Estadounidenses hasta un treinta por ciento (30%)
del portafolio de inversiones. A los efectos de la valorización de los activos, la contabilización se realizará
segúnsea el caso de latransacción; si latransacción se realiza en pesos dominicanos, el registro se realizará
en pesos dominicanos ysi la transacción se realiza en dólares estadounidenses, el registro se realizará en
pesos dominicanos a la tasa de cambio.

La contabilización se realizará según lo establecido en las Normas Internacionales de Información
Financiera, (NIIF/NIC) y sus siglas en ingles IFRS. Losactivos del Fondo, asi como el valor de la cuota, se
expresan en Pesos Dominicanos, lo queimplica que laAdministradora realizará eldebido asiento enaquellas
partidas de activos, pasivos, ingresos y gastosque por estar expresadas en moneda diferente tengan que
ajustarse por efecto de lafluctuación de la moneda. Además queda claro que la moneda en que se realizará
la suscripción ynegociación de lascuotas del Fondo será elpesosdominicanos. La Administradora empleará
la tasa de cambio promedio de compra del mes en curso al dia hábil anterior, según la publicación el Banco
Central de la República Dominicana en su página web (www.bancentral.qov.do) de la "tasa de cambio del
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dólar de referencia del mercado de contado (spot)". El tipo de cambio a utilizar corresponde al que se
publique el mismo día en que se efectúe la valorización.

1.3 Número y valor nominal de cuotas a colocar.

La cantidad de cuotasa colocar es de un millón quinientas mil (1,500,000) cuotas a un valor nominal de diez
mil pesos dominicanos con00/100 (RD$10.000.00). Estascuotas se ofrecen en unaemisión única ymúltiples
tramos de dicha emisión. La cantidad de cuotas a

correspondientes a cada tramo de la Emisión
emisiones.

1.4 Monto mínimo de suscripción inicial.

5Mcerse determinara,eñlosavisosde colocación primaria
)MMbááaí'á^íar\0f¡^^ aprobado del programa de

i ¿ ENL ¿021

APROBADO
El monto mínimo de suscripción inicial es de diez mil pesosdominicanos con 00/100(RD$10,000,00)

1.5 Tipo y objeto del Fondo de Inversión.

Objetivo de inversión principal: Sociedades domiciliadas en la República Dominicana que desarrollen su
actividad encualquier sector económico excepto en elsector financiero ysociedades extranjeras registradas
ydomiciliadas en República Dominicana que se encuentren debidamente constituidas en su país de origen,
que agoten las formalidades establecidas por la Ley de Sociedades, asi como entidades sin fines de lucro,
fideicomisos privados del sector público y privado, excepto en elsector financiero, que no estén inscritas en
el Registro del Mercado de Valores.

El Fondo es un Fondo de Inversión Cerrado y su tiempo de duración o fecha de vencimiento es cierta
correspondiente aquince (15) años a partir de la fecha de emisión de la Emisión Única de las cuotas que se
genere del presente programa de emisiones ysu patrimonio es fijo, por lo tanto el número de cuotas es fijo;
estas cuotas no pueden redimirse anticipadamente según se dispone en el Art. 105 de la Ley del Mercado
de Valores 249-17, el Reglamento de Sociedades Administradoras y los Fondos de Inversión, R-CNMV-
2019-28-MV, este Reglamento Interno y el Folleto Informativo Resumido. No obstante las cuotas no son
redimibles ante el Fondo, el aportante tiene la posibilidad de ir al Mercado Secundario para su venta.

1.6 Tipo o clase de inversionistas a los que se dirige el Fondo.

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer va dirigido a inversionistas profesionales, persona
física o jurídica, incluyéndose los inversionistas institucionales. Se considerarán clientes (inversionistas)
profesionales aquellos a quienes se presuma la experiencia, conocimientos, capacidad financiera y
calificación necesarios para tomar sus propias decisiones de inversión y valorar correctamente los riesgos,
esto según los parámetros determinados por la SIMV en el articulo 3, numeral 22 de la Ley 249-17 del
Mercado de Valores, el Reglamento para los Intermediarios de Valores R-CNMV-2019-21-MV, la circular C-
SIMV-2020-22-MV.

1.7 Clasificación del Fondo de Inversión según su perfil de riesgo

Tomando en consideración la estrategia de inversión del Fondo de Inversión descrita en la sección 2.1 del
presente documento, así como los activos subyacentes ysabiendo que los mismos no son activos líquidos.
Además, también tomando en cuenta que el Fondo podrá invertir en diferentes etapas de la empresa
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(proyecto para ejecución, inversión en marcha, ya operativa, etc.); los sectores en los que se podrá invertir,
definidos en la sección 2.1 .c, la clasificación del Fondo se establece en Nivel 4: Riesgo Medio Alto.

Los criterios para determinar el perfil de riesgo del Fondo de Inversión, podrán ser modificados mediante
norma técnica u operativa emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de la República
Dominicana.

1.8 Plazo de duración del Fondo de Inversión

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer al que se refiere el Folleto Informativo Resumido y
el presente Reglamento Interno tiene un plazo de vigencia de Quince (15) años a partir de la Fecha de
Emisión de las Cuotas de Participación de la Emisión Ünica a generarse del Programa de Emisiones. La
Fecha de Vencimiento será el 19de febrero de 2033, según se contempla en el Folleto Informativo Resumido
yel presente Reglamento Interno yel Aviso de Colocación Primaria de cada tramo de la Emisión Única.

El monto que resulte de la liquidación de las Cuotas de Participación será pagado a través del Agente de
Pago, CEVALDOM Depósito Centralizado de Valores, al momento de la liquidación de las Cuotas de
Participación emitidas, correspondiente a la Fecha de Vencimiento definida en el Folleto Informativo
Resumido, el Reglamento Interno y el Aviso de Colocación Primaria. El pago se realizará mediante
transferencia bancaria. En caso de que la fecha de pago coincida con día sábado, domingo o feriado, la
misma se trasladará aldía laborable inmediatamente posterior. Los tenedores de las Cuotas de Participación
del Fondo no podrán solicitar a la Sociedad Administradora su reembolso de manera anticipada al
vencimiento programado, exceptoen las condiciones previstas en el Reglamento Interno.

1.9 Indicador de comparación de rendimiento del Fondo de Inversión (benchmark).

La estrategia de inversión del Fondo conlleva la inversión en sociedades privadas con lo cual son activos
que no mantienen una correlación directa con otros activos o indicadores del mercado en relación a su
valoración. En ese sentidoeldesempeño del Fondo en cuantoa su rendimiento será evaluadocomparándolo
contra un rendimiento preferente neto anualizado (RPNA) de 10% . El desempeño del Fondo se evaluará
anualmente al 31 de diciembre de cada año.

Este indicador o benchmark se estableció sobre las siguientes premisas:

• El mercado dominicano de fondos es aún reciente, en especial los fondos de desarrollo de sociedades,
y no existen múltiples indicadores o índices que guarden criterios comparables con ciertas estrategias;

• Considerando mejores prácticas para fondos de inversión privada en los cuales las inversiones
generalmente no guardan correlación con otros indicadores o Índices de mercado.

• Tomando en cuenta la naturaleza ilíquida de las transacciones a realizar porel Fondo; y

• Considerando la estrategia principal del Fondo que invertirá en transacciones no correlacionadas a
indicadores de mercado y el rendimiento mínimo que un inversionista esperaría recibir de la misma.

El resultado de lacomparación se publicará en la página web de laSociedad Administradora de manera que
el inversionista tenga conocimiento, y será remitido a la Superintendencia del Mercado de Valores como
hecho relevante. Estaevaluación se realizará bajo la responsabilidad de la Sociedad Administradora.

El indicador de comparación de rendimientos anterior está compuesto por el lenüiiiileñlo oiM
• I 1 !• j 1 1. • «superintendencia ütL

un inversionista institucional para este tipo de estrategia. olMV mercado de valores
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Gráfica del desempeño del Fondo vs. Indicador de Comparación de Rendimientos (Benchmark)

14.00%

12.00%

10.00%

8.00%

6.00%

4.00%

2.00%

0.00%

Comparativo Rendimiento - Benchmark

iVfV

Enero-Junio 2018 Julio-Diciembre 2018 Enero-Junio 2019 Julio-Diciembre 2019

Rendimiento Fondo Benchmark

APRO

Enero-Junio 2020

''ÜNDENCIAOEI.
JÜÜEVALORES

hado

El riesgo y rendimiento de los activos que forman parte de la cartera del fondo, no necesariamente
corresponden al riesgo y rendimiento de los activos representados por el indicador de comparación de
rendimientos ("benchmark").

De acuerdo con el artículo 129 de la Ley 249-17, del Mercado de Valores, la sociedad administradora
no podrá garantizar un resultado, rendimiento o tasa de retorno especifica.

1.10 Marco Legal Aplicable

• El marco legal directo aplicable a la oferta pública de las Cuotas de Participación del Fondo y su
posterior administración son: Ley del Mercado de Valores 249-17, los reglamentos y resoluciones
emitidas por el Consejo Nacional del Mercado de Valores y la Superintendencia del Mercado de
Valores

• Ley No. 189-11, sobre el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el Fideicomiso en la República
Dominicana, la cual establece el régimen tributario general de los fondos de inversión, a los cuales
se otorga el mismo tratamiento fiscal que a los fideicomisos de oferta pública de valores.

• Norma General 02-2020 de fecha veintinueve (29) de enero de dos mil veinte (2020) emitida por la
Dirección General de Impuestos Internos (DGII), que establece el régimen tributario especifico de
las sociedadesadministradoras ysus fondos de inversión.

• CódigoTributario Dominicano, Ley no. 11-92
• Norma General sobreel Cumplimiento de Deberes y Obligaciones Tributarias del Fideicomiso 01-15
• Reglamento de Sociedades Administradoras y los Fondos de Inversión contenida en la Primera

Resolución del Consejo Nacional del Mercado de Valores de fecha cinco (05) de noviembre de dos
mil diecinueve (2019), R-CNMV-2019-28-MV.

• Ley para el fortalecimiento de la capacidad recaudatoria del estado para la sostenibilidad fiscal y el
desarrollo sostenible 252-12

• Norma que establece los criterios sobre la valorización de las inversiones en instrumentos
financieros adquiridas por los patrimonios autónomos, contenida en la Cuarta Resolución del
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Consejo Nacional del Mercado de Valores (antiguo Consejo Nacional de Valores) de fecha ocho (8)
de agosto de dos mil catorce (2014), R-CNV-2014-17.
Norma sobre gestión de riesgos para los Intermediarios de Valores y las Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversión, aprobada mediante la Cuarta Resolución del Consejo
Nacional del Mercado de Valores (antiguo Consejo Nacional de Valores) de fecha veinte (20) de
noviembre de dos mil quince (2015), R-CNV-2015-35-MV.
Ley No. 155-17 Contra Lavado de Activo y el Financiamiento del Terrorismo.
Reglamento de Prevención del Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y de la
Proliferación de Armas de Destrucción Masiva (R-CNV-2018-12-MV).
Norma que establece disposiciones sobre información privilegiada, hechos relevantes y
manipulación de mercado, R-CNV-2015-33-MV, contenida en la Segunda Resolución del Consejo
Nacional del Mercado de Valores (antiguo Consejo Nacional de Valores) de fecha veinte (20) de
noviembre de dos mil quince (2015).
Todas las Normas y Circulares emitidas por el Consejo Nacional del Mercado de Valores y la
Superintendencia del Mercado de Valores.

2 Normas Generales del Fondo

2.1 Política de Inversión

a. Objetivo de la política de inversiones.

SriVl\/ superintendencia DELk-;iiViV MERCADO DE VALORES

1 4 ENE 2021

ADO

El objetivo de inversión es lageneración de ingresosyde 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 ysociedades extranjeras registradas ydomiciliadas en República Dominicana que se
encuentren debidamente constituidas en su país de origen, y que agoten las formalidades establecidas por
la Ley de Sociedades, asi como entidades sin fines de lucro, fideicomisos privados del sector público y
privado, en cualquier sector de la economía excepto en el sector financiero. El Fondo invertirá al menos el
sesenta porciento (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.

Asi mismo el Fondo podrá invertir hasta cuarenta por ciento (40%) del portafolio de inversiones en valores
de oferta pública inscritos en el RMV emitidos por el Banco Central de la República Dominicana, Ministerio
de Hacienda, organismos multilaterales yemisores corporativos, valores de fideicomisos ycuotasde fondos
cerrados de inversión, con calificación igual o superior a BBB, asi comoen 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 porciento (100%) de los activos del Fondoen pesos dominicanos o hasta
el treinta porciento (30%) del portafolio de inversiones en dólares estadounidenses.

De manera específica, losobjetivos de inversión del Fondo son:
• Generar ingresos proveniente de las inversiones en sociedades domiciliadas en la República

Dominicana y sociedades extranjeras registradas y domiciliadas en República Dominicana que se
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encuentren debidamente constituidas en su país de origen, que agoten las formalidades
establecidas por la Ley de Sociedades, asi comoentidades 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 económico excepto en el sector financiero.

• Generar valor a mediano y largo plazo.

No existe garantía que asegure que estos objetivos serán logrados o que el capital del Fondo no disminuirá.
Los objetivos yestrategias de Inversión no podrán ser cambiados sin laautorización de laAsamblea General
de Aportantes. Las decisiones de compra o venta de un activo particular serán adoptadas porel Comité de
Inversión yejecutadas porel Administrador del Fondo.

De manera especifica el Fondo podrá invertir en los siguientes instrumentos denominados en pesos
dominicanos o hasta un treinta porciento (30%) de sus activos denominados en dólares estadounidenses;

• En valores representativos de deuda o capital de empresas domiciliadas en la República
Dominicana, cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector económico excepto en el
sector financiero, según los criterios descritos en este Reglamento Intemo a través préstamos a
largo plazo,deuda subordinada, cuotas preferidas,cuotas sociales, acciones preferidaso comunes,
con el propósito de generar Ingresos y creación de valor a mediano y largo plazo a través de los
mismos. Se Incluyen, ¡as sociedades anónimas, sociedades anónimas simplificadas, sociedades de
responsabilidad limitada, las entidades sin fines de lucro, los fideicomisos del sector público y
privado.
Envalores representativos de deuda o capital de empresas extranjeras domiciliadas en la República
Dominicana debidamente constituidas en su país de origen, que agoten las formalidades
establecidas por la Ley de Sociedades, cuya actividad principal se desarrolle en cualquier sector
económico excepto en el sector financiero, según loscriterios descritos en este Reglamento Interno
a través préstamos a largo plazo, deuda subordinada, cuotas preferidas, cuotas sociales, acciones
preferidas o comunes, con el propósito de generar ingresos y creación de valor a mediano y largo
plazo a través de los mismos. Se incluyen, tas sociedades anónimas, sociedades anónimas
simplificadas, sociedades de responsabilidad limitada, las entidades sin fines de lucro, los
fideicomisos del sector público y privado.
En valores de fideicomiso de oferta pública emitidos porsociedades fiduciarias, inscritos en el RMV
de la SIMV y negociados en el mercado de valores bursátil a través de los mecanismos aprobados
porla SIMV denominados en Pesos Dominicanos o en Dólares Estadounidensescon calificación de
riesgo, igual o superior a BBB.
En fondos de Inversión abiertos administrados porsociedades administradoras, inscritos en el RMV
de la SIMV y negociados a través de losmecanismos aprobados porlaSIMV denominados en Pesos
Dominicanos o en Dólares Estadounidenses con calificación de riesgo igual o superior a BBB.
Enfondos de inversión cerrados administrados porsociedades administradoras, inscritos en el RMV
de la SIMV y negociados en el mercado de valores bursátil a través de los mecanismos aprobados
porla SIMV denominados en Pesos Dominicanos o en Dólares Estadounidenses con calificación de
riesgo igual o superior a BBB.
En valores de renta fija y de renta variable emitidos por el Estado Dominicano, cualquiera de sus
dependencias o empresas descentralizadas denominados en Pesos Dominicanos o en Dólares
Estadounidenses e inscritos en el RMV de la SIMV. Esto incluye pero no se limita a emisiones del
Banco Central de la República Dominicana, del Ministerio de Hacienda de la República Dominicana,
entre otros.

En valores de renta fija yde renta variable emitidos por empresas nacionales yextranjeras, inscritos
en el RMV de la SIMV y negociados en el mercado de valores bursátil a través de los mecanismos
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aprobados por la SIMV denominados en Pesos Dominicanos o en Dólares Estadounidenses con
calificación de riesgo, igual o superiora BBB.

• En valores de renta fija y de renta variable emitidos por organismos multilaterales de los cuales
República Dominicana sea miembro, inscritos en el RMV de la SIMV denominados en Pesos
Dominicanos o en Dólares Estadounidenses con calificación de riesgo de Grado de Inversión o
superior, es decir, igual o superior a BBB, que significa una buena calidad crediticia y la existencia
de una baja expectativa de riesgo crediticio.

• En depósitos a plazo y/o certificados financieros de entidades financieras del sistema financiero
nacional dominicano reguladas por la Ley Monetaria y supervisadas por la Superintendencia de
Bancos, con calificación de riesgo de Grado de Inversión o superior, es decir, igual o superior a BBB,
que significa una buenacalidad crediticia y laexistencia de una baja expectativa de riesgo crediticio,
denominados en Pesos Dominicanos o en Dólares Estadounidensespara mitigar el riesgo de ciertos
gastos en USD.

b. Criterios de selección y análisis financiero de las oportunidades de inversión

La selección de potenciales oportunidades de inversión se fundamentará en el profundo análisis financiero
de las empresas en las cuales se prospecta invertir recursos del Fondo buscando minimizar las posibles
pérdidas de capital que podrían resultar de las inversiones. La Sociedad Administradora para invertir en
empresas analizará los siguientes atributos para minimizar los riesgos y elegirá las inversiones más
convenientes ajustadas a la estrategia del Fondo:

• Posición de liderazgo en el mercado. Se espera realizar las inversiones en empresas que se
pueda percibir que han desarrollado fuertes posiciones dentro de sus respectivos mercados o
segmentos de mercado yexhiban el potencial de mantener flujos de fondos y rentabilidad suficientes
a través de distintos ambientes económicos. Empresas que se perciba que poseen ventajas
estratégicas de escala, visión, lealtad de clientes, estrategias de precios o calidad de productos,
comparado con sus competidores, buscando reducir el riesgo de negocios y protegerla rentabilidad
de la empresa.

• Empresas estables con flujos de fondos positivo. Se espera realizar las inversiones en empresas
establecidas y estables que hayan demostrado rentabilidad y flujos de fondos a través de distintos
ciclos económicos. Se consideran estas empresas mejor posicionadas para mantener flujos de
fondos consistentes para cumplir con las obligaciones de la empresa y mantener el crecimiento de
la misma, asi como de su participación de mercado.

• Proyectos con fundamentos sólidos. El Fondo podrá invertir en nuevas empresas que presenten
planes de negocios razonables, con fundamentos de mercado interesantes, ventajas competitivas
sólidas y buen potencial de crecimiento, asi como un rendimiento atractivo ajustado por riesgo.

• Equipo administrativo probado. El enfoque será en empresas que cuenten con un equipo
gerencial experimentado con un buen historial de desempeño y éxito.

El proceso análisis y selección de sociedades contemplará los atributos anteriores, sin embargo esto no
implica que las empresas elegidas cumplirán a cabalidad con niveles de excelencia en cada uno.

La Sociedad Administradora empleará un riguroso proceso de identificación, análisis, monitoreo y salida de
las oportunidades de inversión por cuenta del Fondo. El proceso de análisis contempla la realización de la
debida diligencia de oportunidad evaluando la relación riesgo/retorno de la empresa dentro del tipo de
instrumento utilizado y de la industria en la cual opera la empresa. Es e_ajláiisisxoosidar-a4a-GGmbinación
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de dos enfoques: primero un análisis fundamental, disciplinado y robusto de la empresa (bottom-up): y
segundo, un análisis de la industria y laeconomía (top-down).

En el enfoque de la empresa, la Sociedad realizará un análisis fundamental de la situación financiera de
cada potencial oportunidad de inversión, incluyendo el análisis de los estados financieros disponibles tanto
auditados como interinos, sus operaciones, ventas, ganancias, potencial de crecimiento, losactivos ypasivos
de laempresa, o bien las proyecciones de los aspectosanteriores, asi como el equipo gerencial y la posición
competitiva de laempresa. Este análisis se enfocará disciplinadamente en el desempeño crediticio a largo
plazo de las empresas identificadas, la generación de ingresos y la potencial apreciación del valor de la
empresa.

En cuanto a la enfoque del análisis de la industria y la economía, se refiere a la revisión y conocimiento de
la historia, perspectivas y tendencias de la industria en la cual participa la empresa analizada, asi como la
situación general del mercado y laeconomía.

La Sociedad evaluará la información disponible de mercado yregulatoria, así como la información operativa.
financiera y jurídica de la empresa, y cualquierotra que ayude a realizar una recomendación de inveisiórr

SUPERiNTENDENCIADEL

MERCADO DE VALORES

c. Descripción y características de ios activos en los que invertirá ei Fondo.
Instrumentos registrados en el RMV

El Fondo podrá invertir en valores de oferta pública inscritos en el RMV, incluye
representativos de deuda, fondos de inversión y valores fiduciarios emitidos por sociedades fiducí^as o
entidades de intermediación financiera, sin limitación de plazo ycondiciones, que mantengan unacalificación
BBB o superior.

Los instrumentos anteriores pueden mantener condiciones distintas como plazo de vencimiento, tasas de
interés fijas o variables, garantía quirografaria o especifica, pagos de cupones o interés mensuales,
trimestrales, semestrales, anuales o alfinal (cero cupón con vencimiento igual o menor a un año). El capital
de estos instrumentos por lo general es repagado al final del periodo por el emisor aunque en ocasiones
puede contarcon plan de amortización predeterminado. El valor de estos instrumentos fluctúa en el mercado
según las condiciones del Instrumento, del emisory del mercado.

El rendimiento de estos instrumentos proviene de los cupones o intereses, beneficios o rendimientos
pagados por el emisor según las condiciones de la emisión del instrumento, y también pueden generar
beneficios adicionales provenientes de la apreciación del valor del instrumento en el mercado.

No obstante lo anterior, el foco principal del Fondo será la inversión de manera privada en sociedades
anónimas o de responsabilidad limitada domiciliadas en la República Dominicana, cuya principal actividad
se desarrolle en cualquier sector económico excepto en el sector financiero. Las condiciones de estas
inversiones vanará caso por caso, ajustadas a los objetivos de inversión del Fondo.

Inversiones privadas en sociedades que no están inscritas en el RMV

Las inversiones realizadas por el Fondo serán en sociedades domiciliadas en la República Dominicana y
sociedades extranjeras registradas ydomiciliadas en República Dominicana que se encuentrendebidamente
constituidas en su país de origen, que agoten las formalidades establecidas por la Ley de Sociedades, así
como entidades sin finesde lucro, fideicomisos privadosdel sector público y privado, cuya principal actividad
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se desarrolle encualquier sector económico excepto enelsector financiero no están registradas bajo el RMV
o ningún otro registro. Esto significa que no existe muctia información disponible públicamente sobre las
transacciones privadas vigentes o históricas, yno existe un mercado activo para intercambio efectivo yrápido
de estas inversiones.

Los términos y condiciones de las transacciones privadas serian diseñados considerando las condiciones
prevalecientes enelmercado yde la empresa potencial, negociando una estructura que proteja los derechos
e intereses del Fondo ymitigue los riesgos identificados, a lavez que incentive a la empresa a lograr su plan
de negocio y a mejorar su rentabilidad.

Unido al tipo de transacción negociada, se incluirán mecanismos para mitigar el riesgo de pérdida de valor
como:

• Estructuración del rendimiento de la inversión que compense porel riesgo asumido incluyendo tanto
intereses como participación en el desempeño de la empresa.

• Incorporación de derechos de prepago, mínimos de tasas de interés o rendimiento, derechos de
convertibilidad.

• Convenios afirmativos y negativos que permitan flexibilidad a la empresa para realizar su negocio
sin dejar de proteger los intereses del Fondo. Estos convenios pueden incluir penalidades, garantías,
provisiones de cambio de control, participación en el consejo de administración, limitaciones de
endeudamiento a través de indicadores predefinidos, venta de activos o cambios de la naturaleza
del negocio sin autorización.

Valores representativos de deuda.

El Fondo invertirá en sociedades domiciliadas en la República Dominicana, cuya principal actividad se
desarrolle en cualquier sector económico excepto en el sector financiero, así como en sociedades
comerciales extranjeras quese encuentren debidamente constituidas en su país de origen, siempre ycuando
estas agoten las formalidades establecidas porla Ley de Sociedades para establecer domicilio en República
Dominicana, a través de valores representativos de deuda con primer o segundo rango o deudas
subordinadas. Estas deudas generalmente tienen plazos entre 3 y 10 años, y podrían tener garantía
especificaen primero o segundo rango, para aumentar las probabilidades de recuperación del capital de la
inversión del Fondo. Las condiciones generalesde este tipo de transacción variarán según cada caso pero
en términos generales podrán estructurarse:

• Congarantía quirografaria o con garantia específica.
• Repago amortizado de capital o al final.
• Tasas de interés fija o variable.
• Participación del desempeño operativoo beneficios de la empresa.
• Pago de intereses con una recurrencia determinada.

Valores representativos dedeuda cero cupón e intereses capitalizables.
Este tipo de transacción implica que el inversionista de los mismos no recibe pagos en efectivo de los
intereses, sino que el rendimiento de la inversión se recibe al final del plazo de la transacción junto con el
capital invertido. En el caso de las transacciones cero cupón simplemente implican un rendimientocalculado
entre la fechadeldesembolso de los recursos del Fondo y la fecha de repagodel capital, al cualse lesuman
los intereses o rendimiento calculado.

En el caso de los intereses capitalizables, se establecen periodos recurrentes (mensuales, trimestrales,
anuales u otra frecuencia determinada) en las cuales los intereses generados hasta la fecha se convierten
en capital de la transacción y comienzan a generar intereses junto con el capital invertido originalmente.
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Valores representativos de deuda subordinada o mezzanine.
Las deudas subordinadas o mezzanine generalmente tienen plazos de vigencia de 5 a 10 años, y por lo
general solo incluyen el pago de los intereses recurrentemente durante la vigencia de la transacción con el
capital pagadero ai final, o bien puede tener periodos de gracia en el repago del capital al inicio del plazo de
vigencia del financiamiento. No obstante lo anterior, estas transacciones mantienen muchas características
similares a las transacciones de deuda, sin embargo, la principal característica diferenciadora de estas
transacciones es la subordinación del repago de la inversión porlaempresa receptora al repago primero de
sus deudores.

En algunos casos este tipo de transacción o financiamiento incluyen garantía especifica, condiciones de
capitalización total o parcial de los intereses generados y participación en los beneficios obtenidos por la
empresa. De igual manera pueden contemplar a favor del Fondo derechos de compra de acciones comunes
de la empresa o convertibilidad de la inversión en accionescomunes de la empresa, derechos de registro o
de arrastre en caso de la ocurrencia de un evento específico.

Estas transacciones mantienen un rango menor a las deudas regulares de u
prioridad de repago en caso de liquidación de dicha empresa.

Acciones preferidas o cuotas preferidas. ^_ ^
Las acciones preferidas representan un interés superior en los activos de la jempr^a-'̂ uerí^^^^
comunes pero luego de cubrir todas las obligaciones y deudas con rango suDériorsomoofós
corto y largo plazo y deuda subordinada. En ocasión de liquidación de la empresa, las acciones preferidas
mantienen prioridad ante las acciones comunes. Igualmente, losdividendos de las acciones preferidas tienen
prioridad sobre los dividendos de las acciones comunes.

El rendimiento de las acciones preferidas pueden generarse bajo condiciones de rendimiento fijo o variable,
con o sin participación en los beneficios de la empresa. Las acciones preferidas podrían estructurarse con
derecho a voto o sin derecho a voto en las asambleas de accionistas, asi mismo los dividendos generados
por las mismas pueden hacerse pagaderos o acumulativos. Igualmente pueden tener condiciones de
convertibilidad a acciones comunes bajociertas condiciones y ante eventos determinados.

Estas transacciones mantienen características de deuda en el sentido de que contractualmente establecen
un rendimiento a pagar e incluso una repago de la inversión, y características de capital pues en caso de
falta de pago no tienen derecho de participar en proceso de liquidación antes de pagar las deudas.

Los dividendos para ser pagaderos deben ser declarados por la Asamblea General de Accionistas de la
empresa o elórganoen laque ésta designe, están sujetos a ser acumulados ydiferido su pago para periodos
futuros, por lo que no son pagaderos automáticamente como el caso de la deuda. En estos casos, los
dividendos serian acumulativos por lo que los inversionistas de acciones preferidas podrían transcurrir uno
o varios periodos sin recibir el rendimiento en efectivo, postergando su cobro para periodos futuros.

Convertibilidad.

La característica o condición de convertibilidad la pueden tener valores de deuda, préstamos, deudas
subordinadas o acciones preferidas, y le otorgan la opción o el derecho al Fondo de convertir su inversión
en acciones comunes según un ratio de conversión predeterminado y/o de adquirir acciones adicionales de
la empresa deudora. Antes del momento en el que el inversionista ejerce la opción de conversión, el
instrumento mantiene condiciones similares a instrumentos de deuda o acciones preferidas en relación al
pago de intereses o dividendos, y mantienen prioridad de pago superior a las acciones comunes en caso de
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liquidación de la empresa. Las obligaciones convertibles pueden estar sujetas a opción de prepago o de
conversión por parte de la empresa deudora a un precio predeterminado.

Los derechos de compra de acciones comunes pueden requerir la compra al valor nominal o a un valor
predeterminado por lo que podrían representar beneficios adicionales para el Fondo en la medida que el
valor de la empresa aumenta. Igualmente los derechos de convertibilidad podrían representar un beneficio
adicional en la medida que el valorde la empresa aumenta.

Acciones comunes o cuotas sociales.

Lasaccionescomunes representan una participación en la propiedad de lacompañía. Enocasiones el Fondo
podría mantener inversiones en acciones comunes de una empresa como resultado de sus inversiones en
transaccionesconvertibles de deuda o acciones preferidas. Así mismo bajo circunstancias de reorganización
de una empresa deudora, la inversión del Fondo podría ser convertida a acciones comunes en sustitución
de un pago en efectivo delcapital y los intereses acumulados, como parte del proceso de reorganización.

Criterios v proceso de identificación de oportunidades de inversión

La Sociedad Administradora buscará identificar prospectos de
inversión para el Fondo, considerando la capacidad limitada de
inversión del total de los posibles prospectos identificados. En ese
sentidose retinará la búsqueda de prospectos según loscriterios de
selección yel potencial de generación de ingresos y rendimientos de
cada prospecto.

Los criterios de identificación y selección considerarán diversos
factores como los sectores económicos se han definido

considerando el comportamiento del PIB sectorial para identificar y
seleccionar activos a ser adquiridos por el Fondo, según se refleja
en el cuadro anexo.

! •

Agropecuaria y agroindustria
Explotación de minas.
Manufactura.

Construcción.

Servicios en general.
Comercio en general.
Hoteles, bares y restaurantes.
Transporte y almacenamiento.
Telecomunicaciones.

Actividades inmobiliarias.

Educación.

Salud.

Combustible , /j.

Así mismo, se considerará el tamaño de la empresa según su nivel de ventas o sus potenciales ventas
proyectadas y laetapa de laempresasegún el sectoren el cual opera.

El Fondo buscará invertir en empresas con niveles de ventas históricas o proyectadas entre RD$150 millones
a RD$1,000 millones anuales, aunque podría participar enempresas de un tamaño diferente al rango anterior
según las condiciones de laoportunidad de rentabilidad y riesgo de la inversión.

Por otro lado, el Fondo espera invertir principalmente en empresas operativas estables con un desempeño
probado, sin embargo, según las oportunidades que se presenten y las condiciones de riesgo/rentabilidad,
podrá invertir en instrumentosde deuda o de capital de sociedades, entidades sin finesde lucro, fideicomisos
privados del sector público y privado, de nueva formación domiciliadas en la República Dominicana, cuya
principal actividad se va desarrollar en cualquier sector económico excepto en el sector financiero con
proyectos que presenten buenas oportunidades de rendimientos y fundamentos sólidos para soportar los
supuestos de resultados futuros. Esto aplica de manera especial en el caso de sociedades de nueva
formación que ejecutan proyectos de desarrollo inmobiliario.

El proceso de identificación de prospectos lo realizará la Sociedad Administradora considerando las
condiciones del mercado en general, de los diferentes sectores de la activ 'Sad' epPBámiGaGdeiipaís^y
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criterios anteriores, yaprovechando la experiencia de los ejecutivos dela empresa, los miembros del Consejo
y los miembros del Comité de Inversión del Fondo. Este proceso implica filtrar lasdiferentes oportunidades
de inversión para identificar las más atractivas considerando la coyuntura en el momento.

Una vez identificado un prospecto, se procederá a realizar una revisión inicial para evaluar si la misma se
adapta a los objetivos básicos y laestrategia del Fondo.

d. Políticas de monitoreo y administración del portafolio de inversiones.

La Sociedad Administradora mantendrá un monitoreo continuo de las inversiones del portafolio del Fondo
con el propósito de anticipar eventos que puedan impactar negativamente a las empresas, afectando su
capacidad de cumplir su obligaciones y su valor a largo plazo.

El monitoreo del desempeño de las empresas en el portafolio de inversión del Fondo implican mantener un
dialogo regular con el equipo gerencial de lasempresasasí como laobtención de información de laempresa
y reportes específicos como estados financieros, reportes de ventas, entre otros que pueda solicitar la
sociedad administradora requeridos con una frecuencia predeterminada en los contratos de cada
transacción. En adición a lo anterior, profesionales designados por la Sociedad Administradora en todas las
inversiones del Fondo y dependiendo de las condiciones negociadas de la transacción podrán asumir
posiciones en el Consejo de Administración de laempresa o la estructura de dirección correspondiente.

La Sociedad Administradora buscará obtener influencia razonable en las principales operaciones de la
empresa a través de las posiciones en la estructura de dirección correspondiente, asi como porcondiciones
y derechos contractuales, cuando lo considere adecuado para defender los intereses del Fondo, Así mismo
buscará activamente trabajarde la manocon el equipogerencial para apoyar las iniciativas estratégicas de
la empresa.

En la función de monitoreo, la Sociedad Administradora también podrátrabajarde la mano con consultores
externos, así como otros potenciales acreedores o suplidores de la empresa para discutir la posición
financiera, operativa yde mercado de la empresa portafolio.

El Fondo, a través de laSociedad Administradora, podrá participar en laadministración yfiscalización de las
actividades desarrolladas por las sociedades en cuyo capital invierten, así como también prestándoles
asistencia técnica en todas aquellas áreas que contribuyan al mejoramiento de sus capacidades de gestión.
Para tal efecto, la sociedadadministradora con cargo al Fondo, podrácontratara personas físicas o jurídicas
para que presten asesoría en las sociedades en las que se invierten los recursos de los Fondos(loscuales
deberán cumplir con las disposiciones establecidas en el articulo 219 de la Ley 249-17 del Mercado de
Valores).

De igualforma la Sociedad Administradora realizará revisión regulardel cumplimiento de la empresa con las
condiciones y los requerimientos financieros establecidos inicialmente al momento de realizar la inversión
del Fondo, incluyendo pero no limitado a los pagos que debería realizar laempresa en relación a la inversión
del Fondo. Así como también revisará la ejecución presupuestaria y del plan de negocios de la empresa
históricamente, así como su capacidad futura de lograrlo.

La Sociedad Administradora será la encargada de dar seguimiento a los pagos que deben realizar las
diferentes empresas en las cuales el Fondo haya ¡nvPrtiHo, «;pgrin la fnrma Hp pagn HptprminaHa En caso
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de ser necesario, el Fondo podrá considerarla contratación de una firma externa para realizar la función de
cobros de los acuerdos de pago logrados con losclientes.

Losdatos para realizar los análisis y revisiones anteriores, provendrá de la información y reportes provistos
por las mismasempresas, asi como información obtenida de fuentes externas y consultores diferentes.

e. Política de conclusión o salida de las inversiones del Fondo.

El periodo de tenencia variará de una inversión a otra, no siendo posible determinarse un promedio por la
falta de historial. Sin embargo, se estima que las inversiones puedan permanecer en un rango entre 4 a 8
años en el Fondo, siendo posible que algunas inversiones permanezcan por períodos más cortos o más
largos, según las condiciones del mercado y las consideraciones que convenga el Comité de Inversión. En
el caso de inversiones en sociedades no inscritas en el RMV, no habrá un plazo de permanencia minima y
el máximo sería 15 años.

La recuperación del capital invertido porel Fondo (o salida de las inversiones del Fondo) previsíblemeníe se
realizará en varias de las inversiones a través del repago de los recursos por la misma empresa ya sea
utilizando sus propios recursos generados a través del tiempo por sus operaciones o la obtención de
financiamiento de un tercero. Sin embargo, es imposible predecir de antemano la forma especifica de
recuperar el capital de cada transacción. Algunas inversiones se recuperarán por medio de transacciones
especiales como la venta o fusión de la empresa, la venta de la inversión a un tercero, la emisión de bonos
o acciones en el Mercado de Valores Dominicano por parte de la sociedad objeto de la inversión del Fondo.

La Sociedad Administradora, actuando en representación del Fondo, tendrá lafacultad de vender o liquidar
uno o varios activos del portafolio del Fondo según las consideraciones del Comité de Inversión para
beneficio del mismo Fondo, basándose en las condiciones económicas y de mercado, asi como de otros
factores de importancia y cumpliendo lo indicado anteriormente.

El objetivo al vender cada activo es lograr la mayor apreciación de capital posible o evitar una pérdida mayor,
aunque no puede asegurarse o garantizar que este objetivo será logrado.

Para fines de la ejecución de las ventas de los activos del Fondo, se podrá contratar los servicios de un
agente especializado en estas funciones. La compensación por estos servicios provendrá de la misma
transacción de venta del activo particular como un porcentaje del monto de dicha venta.

En caso que las condiciones de mercado no permitan liquidar los activos del Fondo en condiciones
aceptables previo al vencimiento del Fondo, la Sociedad Administradora podrá liquidar las cuotas del Fondo
con la transferencia de los activos del Fondo a los Aportantes, quienes deberán aprobarlo a través de una
Asamblea General de Aportantes Extraordinaria. La distribución de los activos se realizará en base a la
proporción de la inversión de cada Aportante.

En ocasión deexistir más Aportantes que activos, o por elcontrario, más activos que Aportantes, se otorgará
cada activo mediante sorteos ante la presencia de un notario público que hará constar la transparencia del
proceso, asi como del resultado de las asignaciones correspondientes, siempre sobre la base de la
proporción de la inversión de cadaAportante. Los posibles resultados de lasasignaciones anteriores son:

• En caso de que existir más Aportantes que activos, uno o varios Aportantes serian copropietarios
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