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Guzman Tapia PKF PKF

Accountants and
business advisers

Informe del representante comiin de los aportantes del Fondo Cerrado
de Inversién Inmobiliaria Pioneer sobre la aplicacién de procedimientos
previamente acordados

Aportantes del

FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER
Santo Domingo, D. N.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas adelante, los cuales fueron
previamente acordados con la Administradora de Fondos (PIONEER Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S.A.), quien funge como Administradora del
Fondo CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER, dando cumplimiento
a las Responsabilidades del Representante Comun Representante Comutn de los
Aportantes, establecidas en la Ley 19-00 del Mercado de Valores, su Reglamento de
aplicacién conforme al Decreto No. 664-12 y la Resolucion R-CNV-2016-14-MV, asi
como en la Ley 479-08 General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales
de Responsabilidad Limitada y la Ley No. 31-11, que modifica esta ultima; iniciamos la
realizacion de ciertos procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para
proveer a los Aportantes de informes independientes. La suficiencia y eficacia de estos
procedimientos es responsabilidad de la Administradora de Fondos, cuyo Fondo de
Inversion estd inscrito bajo el registro nimero SIVFIC-002, segun la primera resolucién
de fecha 18 de Febrero 2014, emitida por el Consejo Nacional de Valores. Modificada
mediante la sexta resolucién de fecha 5 de febrero de 2016 y aprobado por la Asamblea
General Extraordinaria de fecha 27 de abril de 2016: registrado en la BVRD bajo el
numero BV1406-CP0002.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacién con respecto a la
interpretacion legal o proporcionamos ninguna conviccién acerca de cualquier materia
que se relacione con los procedimientos a ejecutar, los cuales no constituirian una
auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA's) y no
estariamos comprometidos a realizar procedimientos adicionales o una auditoria, de
acuerdo con las normas profesionales.

Es bueno tener presente que la inscripcion de los valores en el Registro del Mercado de
Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la Oferta Ptblica por parte de la
Superintendencia de Valores, no implica certificacién sobre la bondad del valor o la
solvencia del Emisor, asi como con este informe no estamos dando Jjuicios sobre este
tema.

Calle 14 # 3-A, Urb. Fernandez Apartado Postal 10-2, Santo D go, Reptiblica Domini
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Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra
funcién de Representante Comun de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversion, esta
sustentado en las responsabilidades especificadas en la Ley de Mercado de Valores
(nimero 19-00), el Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores (Decreto
nimero 664-12), la Ley de Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada Ley 31-11, y las Resoluciones emitidas por la
Superintendencia de Valores de la Repuiblica Dominicana (SIV) y el Consejo Nacional de
Valores; donde estd previsto realizar ciertos procesos que se complementan con los
procedimientos ejecutados y que detallamos a continuacién:

Procedimientos Previamente Acordados

a) La autenticidad de los valores representados mediante anotaciones en cuenta.

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emision de Cuotas de
Participacién por un valor total de hasta RD$2,200,000,000.00 (Dos mil doscientos
Millones de Pesos con 00/100), compuesto por la emision inicial de RD$550,000,000
de la cual se colocé inicialmente unos RD$242,972,000 y posteriormente en el mes de
diciembre de 2016, dicha emisién se ampli6 en unos RD$450,000,000 adicionales para
alcanzar las 692,970 mil cuotas, y el monto restante del Programa a colocarse en
multiples emisiones subsecuentes por un monto de RD$1,507,028,000 aprobadas en la
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de Pioneer Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion, S.A, en fecha 28 de Febrero del 2014. La Primera Resolucién
del Consejo Nacional de Valores y Productos de fecha 5 de Agosto del afio 2015,
aprueba la presente programa de Emision.

Por otro lado, dicho programa de emisiones estd debidamente registrado en el Registro
del Mercado de Valores y Productos (Superintendencia de Valores), bajo el nimero
SIVFIC-002. También se encuentra en los Registros Oficiales de la Bolsa de Valores
de la Republica Dominicana (BVRD), bajo el niimero BV1406-CP002.

El Programa de Emisiones tendra vigencia de 3 afios a partir de la fecha de aprobacion
del programa de emisiones (17 de julio de 2016). Las siguientes emisiones seran
informadas en el prospecto Simplificado y aviso de colocacion primaria de cada

Emisién.
Valor Nominal de
Cantidad de Cuota la cuota por Precio de la colocacién Monto Nominal por
Emision de Participacion Emision primaria Emision
El primer dia aplico el valor
lra. nominal. Posteriormente
Emisién 242,972 RD$1,000 sera el valor de la cuota del RD$242,972,000
dia anterior a la suscripcion.
Ampliacié El primer dia aplico el valor
mphacion nominal. Posteriormente
dela lra. 450,000 RD$1,000 i RD$450,000,000
Emision serd el valor de la cuota del

dia anterior a la suscripcion.



* Miltiples
Emisiones

A definir en el aviso
de colocacién
primaria y prospecto
simplificado a cada

RD$1,000

El valor de la cuota del dia
anterior a la suscripcién.

A determinar en el
aviso de colocacién
primaria y prospecto
simplificado a cada

b)

emision. emision.

* En las multiples emisiones posteriores a la primera emision, se ofreceran las cuotas
de participacion que se indiquen en el Aviso de Colocacion Primaria, las cuales no
podran exceder los RD$1,507,028,000.

Verificamos que en el mes de diciembre, se recibieron en efectivo las cuotas emitidas
por un valor total de RD$450,000,000, correspondiente a la ampliacion de la Primera
Emisién del Programa de Emisiones, los cuales fueron depositados en la cuenta
corriente a nombre del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer.

Valor actualizado de las tasaciones y valoraciones de los bienes muebles e
inmuebles y las medidas adoptadas por el representante para la comprobacion.

Activos financieros:

La valoracién de los activos financieros es realizada con los precios que provee
RDVAL- érgano autorizado por la Superintendencia de Valores como proveedor de
precios.

Activos no financieros:

La normativa contable NIC 40 establece que las propiedades de inversién, sean
reconocidas al costo de adquisicién o valor razonable (mercado), pero que una vez
adoptada esta politica sea aplicada consistentemente.

La politica de medicién adoptada por la gerencia es del “valor de razonable
(mercado)”.

El valor de reconocimiento inicial alcanzo los US$4,500,000 equivalente a unos
RD$209,754,450 actualizado a la tasa de cierre diciembre 31 de 2016.

Obtuvimos de parte de la Administradora del Fondo, las tasaciones de actualizacion
del activo a valor de mercado realizadas por tasadores independientes durante el 2016;
en donde observamos que la menor de las tasaciones no representa un cambio
significativo del valor de activo (negrita y cursiva), como se muestra a continuacién.

; ~ Valor

~ Tasadores Independientes Tasacion Fecha Activo
- CG Estudios y Avalios, SRL  US$4,576,087  Nov. 2, 2016 Edificio
DSG US$4,958,300  Oct. 20, 2016 Gym?22
 Ing. Jesus Rijo Guzmdn US$4,500,016 Dec. 13, 2016

La actitud de la gerencia ante la transaccion es la de considerar el menor de los valores
reflejado por los tasadores independientes para actualizar el valor del activo




d)

(conservadurismo), y en virtud de la variacién del valor (US$16), decidi6 mantener el
valor sin variacion.

Reporte del nivel de cumplimiento de la Sociedad Administradora con lo
estipulado en el reglamento interno del fondo, de acuerdo a la informacién que al

respecto le proporcione el ejecutivo de control interno de la Sociedad
Administradora.

Segun comunicacién recibida en fecha 17 de enero de 2017, del ejecutivo de control
interno, y respecto al nivel de cumplimiento, nos indica que tanto la Sociedad
Administradora como los Fondos administrados han mantenido un estricto apego a la
normativa vigente asi como también a las Politicas y Procedimientos establecidos en el
Manual de Politicas y Procedimientos y los Prospectos y Reglamentos aprobados por
el organismo regulador.

Cumplimiento de las Sociedad Administradora en la remisién de informacién a

los aportantes y que la misma sea veraz, suficiente Yy oportuna conforme a lo
requerido en la normativa.

Los aportantes del Fondo de Inversion Inmobiliario reciben un informe trimestral
sobre el desempefio de los activos de fondo; y de ejecucién de las politicas del mismo.
Dicho informe contiene lo siguiente:

- Datos generales del fondo (tipo de fondo, cantidad de cuotas, fecha inicial de
colocacion, fecha de vencimiento del fondo, valor de las cuotas y patrimonio).

- Objetivos del fondo

- Mencion de los miembros del comité de inversion

- Informe de la gerencia

- Calificacion de riesgo

- Composicién de la cartera

- Rentabilidad anualizada

- Valor histérico de las cuotas (tendencia)

- Composicidn de los bienes inmuebles

Obtuvimos de parte de la gerencia los informes trimestrales, corroborando la
informacién contenida en el mismo.

Cumplimiento de las acciones seguidas por la Sociedad Administradora respecto
a las observaciones y recomendaciones realizadas por los auditores externos al
Fondo de Inversién.

Solicitamos a la gerencia administrativa, la existencia de puntos de carta de gerencia
de la auditoria realizada por “Salas, Piantini & Asociados” a los estados financieros al
31 de diciembre de 2015, y del proceso actual para el 2016, los cuales nos
comunicaron que dichos auditores (a la fecha) no han identificados puntos de
debilidades en el disefio, implementacién y ejecucion del marco de control interno de
la Sociedad Administradora del Fondo Inmobiliario.

Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la Sociedad
Administradora a los aportantes del Fondo de Inversién conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y normativa del mercado.



g)

h)

Segiin nos informa la Administradora del Fondo Inmobiliario, Licda. Karen
Castellanos, durante el periodo enero — diciembre de 2016, no se presentaron

reclamos, consultas ni servicios mas alld del informe trimestral remitidos a los
aportantes del Fondo de Inversion.

Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los
bienes e inmuebles que conforman el Fondo de Inversién y de las acciones
llevadas a cabo por el representante de las masas en caso de hallazgos que atenten
contra los derechos de los aportantes.

Obtuvimos de parte de la gerencia ejemplares de las pélizas de seguros, que cubren los
riesgos inherentes de cada activo adquirido y presentado por el Fondo (propiedades de
inversion), ver detalle a continuacién.

Monto
No. Péliza Rama Vigencia Asegurado
1-2-206-0109434 Incendio y lineas 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017  US$2,031,250

aliadas
1-2-830-0101654 Responsabilidad 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017 US$30,000
civil y general

11-2-831-0101655  Responsabilidad 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017  US$470.000

Civil Exceso
1-2-817-0087913  Todo Riesgo Averia 31/0ct/2016 al 31/0Oct/2017 US$20,000
Maquinaria

Total US$2,551,250

El indice de cobertura de Ia péliza de incendio y lineas aliadas sobre el valor invertido
por el fondo al 31 de diciembre de 2016 es de 63.5%, calculado de siguiente manera:

Monto asegurado en US$ 2,551,250
Tasa S/BC 46.72
En RD$ 119,194,400
Valor en libro RD$187,356,031
Indice de cobertura 63.6%

Observamos un déficit en indice de cobertura sobre los activos no financieros. En
conversaciéon con la Administradora del Fondo Inmobiliario, Licda Karen Castellanos,
quien nos informa que el valor asegurado solo incluye la mejora al costo de reposicion
no al valor de mercado.

Las inversiones realizadas por el fondo de conformidad a la politica de inversion
establecida en el reglamento interno.

Durante el periodo de 2016, el fondo cumplié con su objetivo de inversion, al cierre su
cartera de inversion se encontraba distribuida en un 29% en inmuebles para la renta
(un edificio comercial de 3 pisos, ubicado en Punta Cana); y el 71% restante se
mantenia depositados en certificados financieros de corta maduracién.



)

k)

D

Los recursos invertidos en instrumentos financieros, corresponden a los fondos
captados de la ampliacién de la primera emision de unas 450,000 cuotas.

La estrategia de inversion expresa que el Fondo podra invertir hasta el 90% de sus
activos en bienes inmuebles ubicados en el pais. Al final del trimestre, el Fondo se
encuentra en el periodo de adecuacién del portafolio, por lo que los limites no aplican,
ademds al cierre de diciembre teniamos una cantidad extraordinaria de efectivo

producto de la ampliacién de la emision pero la mayor parte de dicho efectivo estaba
destinado a la compra del Ginaka 2.0.

Un detalle especifico del uso de los fondos al 31 de diciembre de 2016, es como sigue:

Propiedades de
inversion
29.0%...

Certificados
Financieros
71.0%

%
A ¥

La colocacién y negociacién de los valores de conformidad con las condiciones
establecidas en el prospecto de emision.

Ver comentario anterior, literal h més arriba.

Actualizacién de la Calificacion de Riesgo del Fondo de Inversion, conforme a la
periodicidad establecida a tales fines en el prospecto de emision.

En el informe de calificacién de riesgo emitido por la agencia calificadora de riesgo
“Feller Rate”, para el periodo de enero — diciembre de 2016, calificd las cuotas
emitidas por el fondo con una calificacién de “BBBfa”. Expresas que las: “Cuotas con
suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de
cumplir con su objetivo de emision”.

Nivel de endeudamiento del Fondo de conformidad a lo establecido en el
reglamento interno, en los casos que corresponda.

El reglamento interno del Fondo sefiala que el Fondo puede contraer endeudamiento
hasta por un maximo de 50% del patrimonio neto, considerando un refinanciamiento
particular por inmueble de hasta un 50% del valor de los activos inmobiliarios.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo no ha incurrido en endeudamiento financiero.
Cumplimiento de la Sociedad Administradora en cuanto a la remisién periodica

del Fondo de Inversion a la Superintendencia conforme a lo establecido en la
normativa.



A continuacién, Resumen de los estatus de envio de Estados

Superintendencia de Valores:

* Trimestralmente:

Financieros a la

Cumple
# _ Requerimiento _Corte  Enviado (Yox)
1 Balance Situacién Financiera intermedio, Ene-Mar = 28/04/16 v
en forma comparativa con el trimestre Abr-Jun  26/Jul/16
L amerior. . JulSep 19/0ctl6 | :
2 Estado de Resultados intermedio, en forma = Oct-Dec ' 22/Ene/17 v
comparativa con el trimestre anterior. 2016
3 Bstado de Flujo de Efectivo intermedioen =~ v
forma comparativa con el trimestre
__________ anterior. o
4 Estado de Cambios en el Patrimonio v
* Mensualmente:
Cumple
# Requerimiento Corte Enviado (¥Yox)
1 Balance Situacién Financiera . Enero-  19/Feb/16 v
2 Estado de Resultados Diciembre = 18/Mar/16 V.
3 Estado de Flujo de Efectivo 2016 I5/Abr/16 v
4 Estado de Cambios en el Patrimonio 23/May/16 v
20/Jun/16
20/Jul/16
19/Ago/16
14/Sep/16
14/Oct/16
14/Nov/16
12/Dec/16
16/Ene/17 L0
e e
Cumple
# Requerimiento ~ Corte Enviado (¥Yox)
1 Composicion del Portafolio de Inversiones. . Enero 1o~ Diario
2 El patrimonio de los Fondos administrados, = Diciembre
el numero de cuotas en circulacién yel 31, 2016
nimero de aportantes

Segun revisiones realizadas a las informaciones solicitadas al fondo, este de igual
manera cumpli6 en la remision periddica requerida por el 6rgano regulador SIV.




m) Cualquier situacién o evento detectado que pudiere implicar conflicto de interés

p)

q

en sus actuaciones frente a los aportantes o con la Sociedad Administradora.

No existe ningln evento y/o relacién filiar entre el personal de la Sociedad
Administradora y nosotros como representante comin de los aportantes, que origine en
conflicto de interés.

Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a cargo de la
Sociedad Administradora en relacién con el Fondo de Inversién.

En fecha 11 de agosto de 2016, la Sociedad Administradora del Fondo de Inversion
Inmobiliario recibié una multa de parte de la SIV, por la no remision de las plantillas

diarias correspondiente a los dias 28, 29 y 30 de Marzo de 2016”, por el monto de
RD$50,000.

Cualquier actividad, interna o externa, del Fondo de Inversién y de la Sociedad
Administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.)

No aplica, ver comentario al literal “f’ m4s arriba.

Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de naturaleza civil,
comercial, penal o administrativo incoados contra el Fondo de Inversién.

Obtuvimos confirmacién escrita de los asesores legales externos “Alvarez Vicens” de
fecha 17 de enero de 2017, concerniente a la Administradora del Fondo Cerrado de
Inversion Inmobiliaria Pioneer, en la que nos informan que no estan apoderados de
ningun asunto de indole legal, en la cual la administradora actué como demanda o
demandante.

Modificaciones al reglamento interno y prospecto de emisién del fondo.

Durante el periodo enero — diciembre de 2016, se realizaron varias modificaciones al
Prospecto de Colocacion y Reglamento Interno del Fondo de Inversion, como se
muestra a continuacion.

L. Modificaci6n a la composicion de cuatro (4) emisiones del programa de emisiones
del Fondo a emisiones multiples dentro del monto autorizado por el Consejo
Nacional de Valores en su primera Resolucién de fecha 18 de Febrero del 2014.

II. Eliminacion en ¢l Reglamento Interno y en el Prospecto de Emision de los
Mutuos de valores como parte de la politica de inversién del Fondo.

III. Modificacién de la composicién del Programa de Emisiones de cuatro @)
emisiones a emisiones multiples.

IV. Prohibici6n de otorgar en garantia los valores y activos del Fondo.
V. Inclusién de los valores de fideicomiso de oferta publica como activo del

portafolio de inversion del Fondo hasta un veinticinco por ciento (25%) del activo
total del Fondo.
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VI. Ampliar la primera emisién del programa de colocacién de emisiones de cuotas de
participacion del fondo cerrado de inversion.

Corroborado mediante comunicacion recibida de la Administradora del Fondo, de
parte de la SIV.

Cambios en la estructura organizacional de la Sociedad Administradora,
incluyendo aquellos relativos al administrador y miembros del comité de
inversiones del Fondo de Inversion que corresponde.

En el mes de Octubre el Sr. José Diez, renuncié6 como miembro del Comité de
Inversiones y en su lugar fue designado el Sr. Jestis Ramos Menéndez.

El cumplimiento de la Sociedad Administradora, los miembros del comité de
inversiones y demads subordinados de la Sociedad Administradora a las
disposiciones de la Ley, el Reglamento y las Normas que le sean aplicables en
relaciéon al Fondo de Inversion.

Durante este trimestre los miembros del comité de inversiones y demds subordinados
de la Sociedad Administradora a las disposiciones de la Ley, el Reglamento y las
Normas han cumplido en realizacion de sus funciones, sin excepcion alguna.

Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el contrato de
servicio, el reglamento interno del fondo y las disposiciones legales vigente,
asimismo cualquier elemento o suceso que conlleve implicaciones juridicas, de
reputacion o econémicas para la Sociedad Administradora y el Fondo de
Inversion.

No tenemos conocimiento ni tampoco la administracion nos ha informado de cualquier

otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o econdémicas para el
emisor, cualquiera de sus accionistas y empresas vinculadas.

1ro. de Febrero del 2017




