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Feller Rate sube a “A-fa” la calificación de las cuotas del
Fondo de Inversión Cerrado Pioneer Inmobiliario II.
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Feller Rate subió a “A-fa” la calificación de las cuotas del Fondo de Inversión Cerrado
Pioneer Inmobiliario II.

El Fondo de Inversión Cerrado Pioneer Inmobiliario II (SIVFIC-044) tiene como objetivo la
generación de ingresos recurrentes a corto plazo y la potencial apreciación de capital a
largo plazo, mediante la inversión directa en bienes inmuebles que generen rentas o
plusvalía, o documentos que representen el derecho de usufructo sobre bienes
inmuebles, así como concesiones administrativas, en República Dominicana. Asimismo,
puede invertir en opciones de compra de bienes inmuebles, siempre que la prima no
supere el 5% del valor del bien, su vencimiento no sea mayor a un año y no exista
impedimento a su libre transferencia.

El alza en la calificación del fondo a “A-fa” responde a una cartera con una alta
proporción actual de activos inmobiliarios, con una adecuada diversificación y una alta
generación de flujos. Además, incorpora la gestión de una administradora que cuenta
con adecuadas políticas de administración para los fondos y que mantiene una
estructura y equipos de buen nivel para un correcto manejo de recursos de terceros. En
contrapartida, considera un alto nivel de vacancia, un menor índice ajustado que fondos
comparables, la exposición al negocio inmobiliario, sensible a los ciclos económicos, una
industria de fondos en vías de consolidación y la volatilidad de tasas de mercado que
puede impactar el valor de los activos.

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

El Fondo inició la colocación de sus cuotas en octubre de 2019. Al cierre de mayo 2026
totalizaba 3.140.712 cuotas colocadas, representando un 20,9% del programa de
emisión.

A la misma fecha, el Fondo gestionó un patrimonio de RD$4.598 millones, equivalente a
cerca de un 29,1% del total de fondos inmobiliarios en pesos.

Al cierre de mayo 2026, el activo estaba compuesto por inversiones inmobiliarias (92,6%)
e instrumentos financieros (5,0%). El porcentaje restante correspondía a caja y otros
activos.

La diversificación de la cartera es adecuada. La cartera inmobiliaria está formada por (i)
un edificio comercial (mall) de 3 pisos ubicado en Punta Cana (ocupación de 93,3%), (ii)
cinco sucursales bancarias, cuatro ubicadas en Santo Domingo (ocupación de 100%) y
una en Puerto Plata (ocupación de 100%), (iii) un edificio de 3 pisos ubicado en Punta
Cana (ocupación de 63,8%), (iv) un inmueble ubicado sector Bella Vista de la ciudad de
Santo Domingo (ocupación de 100%), (v) un usufructo en Torre Corp. OV y (vi) tres nave
en el Parque Industrial San Isidro (ocupación de 23,9%).

Globalmente, bajo los parámetros metodológicos de evaluación de Feller Rate, se
considera que la cartera inmobiliaria presenta un alto nivel de vacancia global,
alcanzando una desocupación cercana al 30%. Por otra parte, la diversificación de
ingresos por inquilino es adecuada, donde los tres mayores representan cerca del 41,6%
de los ingresos. Los bienes raíces que forman el portafolio del Fondo poseen contratos
de alquiler vigentes de mediano y largo plazo.

El Fondo tiene flujos periódicos provenientes de los alquileres de los inmuebles, lo que
ha permitido repartir dividendos trimestrales desde marzo de 2020. Durante el año
2026, hasta el cierre de mayo, se han registrado pagos de beneficios a sus aportantes
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por un total de RD$33,4 por cuota.

El Fondo no registra endeudamiento financiero. Al cierre de mayo 2026, los pasivos
representaban un 2,1% del patrimonio, los que correspondían principalmente a
retenciones, comisiones y otras cuentas por pagar, entre otros.

Entre mayo de 2023 y mayo de 2026, la rentabilidad acumulada del Fondo alcanzó un
34,5%, lo que corresponde a un retorno de 10,4% en términos anualizados. Se observa
una rentabilidad promedio similar al segmento y una mayor volatilidad, lo que se tradujo
en un índice ajustado por riesgo inferior.

El Fondo tiene duración de 10 años, con término establecido para octubre de 2029. El
plazo es apropiado para recibir los flujos de los negocios inmobiliarios que forman su
cartera, incorporar nuevos contratos y preparar de manera correcta su liquidación.

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