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Feller Rate ratificd en “BBBfa (N)' la calificacién de las cuotas del Fondo de Inversion
Cerrado de Desarrollo con Impacto Social Pioneer 1.

El Fondo de Inversion Cerrado de Desarrollo con Impacto Social Pioneer Il (SIVFIC-066)
tiene como objetivo la generacion de ingresos a corto plazo y de impacto social a
mediano y largo plazo, mediante la inversion en valores no inscritos en el Registro del
Mercado de Valores (RMV) que tengan como fin el desarrollo de sociedades, entidades,
fideicomisos, proyectos, infraestructuras, consorcios y entidades sin fines de lucro
(Vehiculo de Objeto de Inversion), nacionales o extranjeras, del sector publico y privado,
que estén domiciliados en Republica Dominicana y cuya actividad principal se desarrolle
en cualquier sector econdmico excepto el sector financiero. Las inversiones seran
realizadas en entidades o vehiculos objeto de inversion con la intencion de generar un
beneficio social o ambiental medible junto al rendimiento financiero.

La calificacion “BBBfa (N)" asignada a las cuotas del Fondo se sustenta en una cartera en
proceso de formacion. Asimismo, incorpora que es gestionado por una administradora
que posee un buen nivel de estructuras para la gestion de fondos y adecuadas politicas
y procedimientos de control y seguimiento. En contrapartida, la calificacion considera
una moderada diversificacion de activos esperada, una baja liquidez, la larga duracion
del Fondo, una industria de fondos en vias de consolidacion en Republica Dominicana y
la volatilidad de tasas de mercado que puede impactar el valor de los activos.

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

El Fondo es manejado por Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion,
S.A, la cual mantiene una calificacion “A+af’ otorgada por Feller Rate. Actualmente
gestiona cinco fondos de inversion.

El Fondo contempla una emision total de RD$15.000 millones, equivalentes a 1.500.000
cuotas, con un valor nominal inicial de RD$10.000 cada una, distribuida en multiples
tramos, donde cada monto sera determinado en el respectivo aviso de colocacion
primario.

En mayo de 2024 el Fondo concluyd el primer tramo del programa de emisiones,
colocando 67.000 cuotas, representando un 4,5% de su programa. Asimismo, en junio el
Fondo inicio su fase operativa.

Al cierre de junio 2024, el Fondo gestiond un patrimonio de RD$663 millones.

El Fondo formara su cartera en el mediano plazo. El reglamento interno estipula un
periodo de adecuacion a su politica de inversion de hasta 3 afios, contados a partir de la
fecha de inicio de la fase operativa.

El enfoque del Fondo serd generar un impacto social positivo que aporte al logro de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas, mediante la inversion en
vehiculos objeto de inversion que tengan un impacto social directo por su actividad
econdémica o que en su actividad econdmica apliquen modelos de negocios y procesos
que a su vez tengan un impacto social sobre la sostenibilidad de dicha actividad,
mejorando la eficiencia en el uso de recursos, reduciendo el impacto negativo en el
medio ambiente, mejorando la seguridad de la comunidad en la que operan o
mejorando los niveles de salud o educacion de dicha comunidad. En ocasiones el
rendimiento financiero podria ser menor a la expectativa de mercado.
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Al cierre de junio 2024, el activo del Fondo estuvo compuesto por préstamos (73,6%),
certificados financieros (25,1%) y acciones comunes (1,3%).

Se espera que el Fondo cuente con una moderada diversificacion en el mediano plazo,
ya que su reglamento interno le permitira invertir hasta un 20% de su portfolio en una
misma entidad o vehiculo objeto de inversion.

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que
éstos no contaran con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo
estara dada por el porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los
instrumentos de renta fija con vencimiento menor a 1 afio.

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de su
estrategia por hasta un 10% del patrimonio neto, no teniendo la facultad de otorgar en
garantfa uno o varios de los activos en los cuales ha invertido. El endeudamiento, en
caso de utilizarse, se realizarad a través de préstamos en pesos dominicanos o dolares
estadounidenses, otorgados por instituciones financieras locales o extranjeras
reguladas.

Adicionalmente, el reglamento establece como benchmark para comparar el desempefio
del Fondo, un rendimiento preferente neto anualizado (RPNA) de 8%.

El Fondo tiene una duracion establecida de 15 afios a partir de la fecha de emision de las
cuotas de participacion, por lo que su término es en junio de 2039. El plazo es
consistente con el objetivo de inversion y con su estrategia.

Durante los Ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se tradujo en una mayor inflacion a nivel global,
que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando
la volatilidad de instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando en el valor de
los activos. Durante los Ultimos dos afios se ha observado una mayor volatilidad en el
tipo de cambio y en las tasas de interés de mercado con relacién a sus promedios
historicos, lo que afectd el valor de algunos activos locales, aunque en menor medida
que afios anteriores. Por otra parte, la inflacion disminuy¢ significativamente, alcanzando
el rango meta y ello permiti6 comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria.
Por su parte, el tipo de cambio ha vuelto a tener una tendencia alcista con episodios
puntuales de bajas, por lo que, dadas las expectativas de evolucion tasas locales e
internacionales esperamos mantenga esa tendencia ascendente. Por otra parte,
continuamos observando una volatilidad de tasas de interés mayor a la registrada
historicamente, que se explica por las condiciones de baja liquidez actuales en el
mercado financiero. Su evolucion dependera del contexto macroeconomico local y las
decisiones de politica monetaria, variables que continuaremos monitoreando.
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