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Guzman Tapia PKF PKF

Accountants and
business advisers

Informe del Representante Comiin de los aportantes del Fondo Cerrado
de Inversion Inmobiliaria Pioneer sobre la aplicacion de procedimientos
previamente acordados.

Aportantes del
FONDO CERRADO DE INYERSION INMOBILIARIA PIONEER
Santo Domingo, D. N.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados madas adelante, los cuales fueron
previamente acordados con la Administradora de Fondos (PIONEER Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S.A.), quien funge como Administradora del
FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER, dando
cumplimiento a las Responsabilidades del Representante Comun de Representante,
establecidas en la Ley 19-00, del Mercado de Valores, su Reglamento de aplicacion
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 tltima; 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 esta inscrito bajo el registro nimero SIVFIC-002, segtin la primera resolucion
de fecha 18 de Febrero 2014, emitida por el Consejo Nacional de Valores. Modificada
mediante la sexta resolucion 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
nimero BV1406-CP0002.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la
interpretacion legal o proporcionamos ninguna conviccion 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 auditorfa, 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 autorizacion para realizar la Oferta Publica por parte de la
Superintendencia de Valores, no implica certificacion sobre la bondad del valor o la
solvencia del Emisor, asi como con este informe no estamos dando juicios sobre este
tema.

a i Gbli i - : info( iapk do » Tels:. (809) 540-6668 * (809) 567-2946 + Fax: (809) 547-2708
Galle 14 # 3-A, Urb. Fi dez Apartado Postal 10-2, Santo Domingo, D.N., Republica Dominicana « E-mail: info f.com
e e FIRMA MIEMBRO DE PKF INTERNATIONAL LIMITED.

Una red de firmas legalmente independientes y no acepta ninguna responsabilidad por las acciones u omisiones de cualquier miembro individual o firma corresponsal o firmas.
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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, estd
sustentado en las responsabilidades especificadas en la Ley de Mercado de Valores
(namero 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 Republica Dominicana (SIV) y el Consejo Nacional de
Valores; donde esta 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
Participacion por un valor total de hasta RD$2,200,000,000.00 (Dos mil doscientos
Millones de Pesos con 00/100) compuesto por 1 emisién inicial de RD$550,000,000
de la cual se coloco inicialmente unos RD$242,972,000 y posteriormente en ¢l mes de
diciembre de 2016 dicha emisién se ampli6 en unos RD$450,000,000 adicionales para
alcanzar las 692,972 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 Resolucion
del Consejo Nacional de Valores y Productos de fecha 5 de Agosto del afo 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 numero BV 1406-CP002.

El Programa de Emisiones tendra vigencia de 3 afios a partir de la fecha de aprobacion
del programa de emisiones el 12 de marzo de 2014, concluyendo ¢l 12 de marzo de
2017; Se ha ampliado hasta el 8 de Agosto del 2018, segtn aprobacién del Consejo
Nacional de Valores en fecha 12 de Septiembre 2017.

Las siguientes emisiones serdn informadas en el prospecto Simplificado y aviso de
colocacion primaria de cada Emision.

Cantidad de Valor Nominal
Cuota de de la cuota por Precio de la colocacion Monto Nominal por
Emisiton Participacién Emision primaria Emision

El primer dia aplico el valor
Ira. nominal. Posteriormente serd
Emisién e RS L000 el valor de la cuota del dia

anterior a la suscripcion.

RD$242,972.000
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Cantidad de Valor Nominal

Cuota de de la cuota por Precio de la colocacion Monto Nominal por
Emisiéon Participacién Emision primaria Emisién
Ampliacisn El Ig;lr‘lnm{ar lc)has ;plilco el \tfalor ’
de la Ira. 450,000 RD$1,000 . J OSterlormente e p 640,000,000
Biisid el valor de la cuota del dia

anterior a la suscripcion.

A definir en ¢l

aviso de A determinar en el
. cacid - i i
* Multiples c?iler)la?"(i:; . RDS1.000 El valor de la cuota del dia azilrsr?a?i:. COI(;gaC;(:;
Emisiones P Y 7 anterior a la suscripcion. PRy PIOSTEEY
prospecto simplificado a cada
simplificado a emision.

cada emision.

* En las multiples emisiones posteriores a la primera emision, se ofreceran las cuotas
de participacion que se indiquen en el Aviso de Colocacién Primaria, las cuales no
podrén 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,

El Fondo Inmobiliario Pioneer ha mantenido una trayectoria estable desde sus inicios.
Al cierre del trimestre Julio-Septiembre del afio en curso, el patrimonio neto del Fondo
fue RD$ 748,513,706 con un valor cuota de RD$1,080.15.

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

Activos financieros:

La valoracién de los activos financieros es realizada con los precios que provee
RDVAL- 6rgano autorizado por la Superintendencia de Valores como proveedor de
precios.

Activos no financieros:

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

El valor de reconocimiento inicial de las propiedades de inversion alcanzaron los
USS$13,500,000, compuesto de los siguientes activos:

Reconocimiento inicial

Activo USS Fecha Ubicacion

Edificio Gym 22 4,500,000 Sep2, 2015 Punta Cana

Edificio Ginaka 2.0 9,000,000 Dec 26,2016 Distrito Nacional
Total 13,500,000




La politica de medicion adoptada por la gerencia es la del valor razonable (mercado),
para la medicién posterior.

Obtuvimos de parte de la administradora del fondo, las tasaciones de actualizacion del
activo a valor de mercado realizadas por tasadores independientes durante el tltimo
trimestre de 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
continuacion:

Valor
~ Tasadores Independientes ~ Tasacién ~ Fecha Activo
CG Estudios y Avaldos, SRL  US$4,576,087  Nov 2. 2016 ~ Edificio
Dl e .. US$4.958300  Oct 20,2016 Gym 22

USS4500,016  Dici3,2016
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, y en
virtud de la variacion del valor (US$16), decidié mantener el valor sin variacion para
este activo.

T ha
_Tasadores Independientes _ Tasacién Fecha Activo
‘Tasaciones Exactas, SR.L.  RDS475,005,000 Dec26,2016  Edificio
DSG e RD$471,600,000 | Oct20,2016 = Ginaka2.0

Durante el transcurso del 2017, a pesar de haber analizado distintos inmuebles, el
Fondo no ha adquirido nuevos inmuebles.

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.

Se recibi6 en fecha 17 de Agosto 2017 una comunicacién de la SIV, haciendo
referencia a la quinta resolucién R-SIV-2017-29-AF-S, la cual se pronuncié sobre una
sancion administrativa a Pioneer, Sociedad Administradora de Fondos de Inversién,
S.A., por presentaciones y registros inexactos en los Estados Financieros del 2016 del
fondo. De la cual resultaron en la imposicion de seis (6) amonestaciones escritas y dos
(2) de cardcter monetario por la suma de Cincuenta mil pesos Dominicanos
(RD$50,000.00) cada una.

A la fecha de este informe, la Sociedad estd en trdmites de conciliar con la STV
algunos puntos que no consideran estan bien justificados, y en los demads, ya se han
tomado las medidas de lugar para corregirlos.



d)

Seglin comunicacién recibida en fecha 19 de Octubre de 2017, del ejecutivo de control
interno y respecto al nivel de cumplimiento, nos indica que para el periodo en curso,
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 y oportuna conforme a lo
requerido en la normativa,

Los aportantes del Fondo de Inversién Inmobiliario reciben un informe trimestral

sobre el desempefio de los activos de fondo; y de ejecucion 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

- Mencidn de los miembros del comité de inversion

- Informe de la gerencia

- Calificacion de riesgo

- Composicion de la cartera

- Rentabilidad anualizada

- Valor histérico de las cuotas (tendencia)

- Composicion de los bienes inmuebles

Obtuvimos de parte de la gerencia el informe trimestral concluido al 30 de Septiembre
de 2017, 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 inversion.

Solicitamos a la gerencia administrativa, la existencia de puntos de carta de gerencia
de la auditorfa realizada por la firma Deloitte a los estados financieros al 31 de
diciembre de 2016, los cuales en su mayorfa fueron acogidos por la gerencia segiin
carta de Control Interno de fecha 10 de Abril de 2017.

Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversiéon conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y normativa del mercado.

Segin nos informa la Administradora del Fondo Inmobiliario, Licda. Karen
Castellanos, durante el trimestre Julio — Septiembre de 2017, no se presentaron
reclamos, consultas ni servicios mdas alld del informe trimestral remitido a los
aportantes del fondo de inversion.



g) Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los
bienes e inmuebles que conforman el fondo de inversion 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 polizas de seguros, que cubren los
riesgos inherentes de cada activo adquirido y presentado por el Fondo (propiedades de
inversion), ver detalle a continuacion.

Monto

_No.Péliza  Rama  Vigenca  Asegurado
1-2-206-0109434  Incendio y lineas aliadas 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017 1US$2.031,250
1-2-830-0101654 Responsabilidad civil v general = 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017 US$30,000
1-2-831-0101655 = Responsabilidad Civil Exceso - 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017 US$470,0C'U
1-2-817-0087913  Todo Riesgo Averia Maquinaria ~ 31/0ct/2016 al 31/0ct/2017 US$20,000
1-2-205-0111114  Incendio y lineas aliadas 27/Ene/2017 al 1/Dic/2017 US$4.742.362

: Total US$7,293,612

El indice de cobertura de las pélizas de seguro sobre el valor invertido por el fondo en
propiedad de inversion al 30 de Septiembre de 2017 es de 54.8% (Junio 2017 era de
54.8%), calculado de siguiente manera:

Jun-2017 Mar-2017
Monto Asegurado US$7,293,612 US$7,293,612
Tasa S/BC 47.67 47.41
En RD$ 347,684,296 345,790,145
Valor en Libro RD$ 634,935,127 RDS$ 631,464,290
Indice de Cobertura 54.8% 54.8%

Observamos un déficit en indice de cobertura sobre los activos no financieros. En
conversacion con la Administradora del Fondo Inmobiliario, Licda. Karen Castellanos,
quien nos informa que el valor asegurado NO incluye el valor del terreno y en cuanto a
las mejoras, se consideran el costo de reposicion.

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

La cartera de inversion del fondo cumple con los objetivos de inversion. Al cierre de
Septiembre de 2017, la cartera de inversion se encontraba distribuida en un 81% en

activos inmuebles destinados para la obtencion de renta; y el 16% restante se
mantienen depositados en efectivo y certificados financieros de corta maduracion.

Los recursos invertidos en instrumento financieros, corresponde a liquidez sobrante
luego de la compra del inmueble Ginaka 2.0 con los fondos captados de la ampliacion
de la primera emision de unas 450,000 cuotas, equivalente a unos RD$478 MM
captados, asi como reservas que se realizan de los beneficios operativos hasta el
momento de la distribucion a los aportantes del fondo.
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)

k)

)

La estrategia de inversion expresan 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, el cual fue extendido hasta el 8
de agosto del 2017, por lo que los limites no aplican. Ademds, al cierre del 30 de
septiembre se encuentra en negociacion para la adquisicion de dos (2) inmuebles
adicionales los cuales diversificarian el portafolio de inversiones y mejorarian el
rendimiento del Fondo. Un detalle especifico del uso de los fondos es como sigue:

Efactivo en
Caja y Banco
2%,

instrumentoes
Financieros
14%

*incluye cuentas por cobrar v gastos anticipados de operacién del fondo

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

Ver comentario anterior, literal h mas arriba.

Actualizaciéon 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 trimestre de Julio — Septiembre de 2017, calificé las cuotas
emitidas por el fondo con una calificacién de “BBBfa”. Expresando que “Las cuotas
cuentan con suficiente proteccion ante pérdidas ¥ que presentan una razonable
probabilidad de cumplir con sus objetivo de inversion”.

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 30 de Septiembre de 2017, el fondo no ha incurrido en endeudamiento financiero.

Cumplimiento de la Sociedad Administradora en cuanto a la remision periddica
del fondo de inversion a la Superintendencia de Valores, conforme a lo
establecido en la normativa.

A continuacién, resumen de los estatus de envio de informaciones periddicas del
Fondo a la Superintendencia de Valores:
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Segun revisiones realizadas a las informaciones solicitadas de la Administradora del
Fondo, esta de igual manera cumplié en la remision periédica 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 ninglin evento y/o relacién filiar entre el personal de la Sociedad
Administradora y nosotros como representante comtn de los aportantes, que origine en
conflicto de interés.

Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a cargo de la
sociedad administradora en relacion con el fondo de inversion.

Durante el trimestre Julio — Septiembre de 2017, conforme a los resultados obtenidos
de nuestra revisién y a la comunicacién recibida de fecha 19 de Octubre de 2017, no
existieron situaciones a revelar en el presente informe.

Conforme a la comunicaciéon mencionada anteriormente, enviada por la
Administradora del Fondo de Inversion Cerrado, no existen situaciones que pudieran
entorpecer el cumplimiento del funcionamiento del Fondo de Inversion.

Cualquier actividad, interna o externa, del fondo de inversion y de la sociedad
administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (Iaboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, ete.)

No aplica, ver comentario al literal “f* y “n” més arriba.

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

Obtuvimos confirmacion escrita de los asesores legales externos “Alvarez Vicens” de
fecha 12 de Octubre de 2017, concerniente a la Administradora del Fondo Cerrado de
Inversion Inmobiliaria Pioneer, en la que nos informan que no se encuentra apoderada
de conflictos, judiciales o extrajudiciales, que pudieran derivar en pérdidas o ganancias
para el Fondo; tampoco de asuntos de caracter tributario que puedan eventualmente
representar una obligacion real o contingente; o gravamenes de cualquier naturaleza
que afecten los activos propiedad del Fondo.

Modificaciones al reglamento interno y prospecto de emisién del fondo.

Durante el trimestre Julio — Septiembre 2017, no se realizaron modificaciones al
Prospecto de Colocacién y/o Reglamento Interno del Fondo de Inversién. Las
modificaciones mds reciente fue realizada en el trimestre pasado.

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.

Durante este trimestre no se ha realizado ningtn cambio importante en la estructura de
la administradora del fondo de inversiones, que pudiera poner en riesgo sus
operaciones normales.



s)

t)

El cumplimiento de la sociedad administradora, los miembros del comité de
inversiones y demis subordinados de la sociedad administradora a las
disposiciones de la Ley, el Reglamento y las normas que le sean aplicables en
relacion 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 obligacién 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 administracién 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.

Validacién de los pagos de dividendos periodicos

En fecha 5 de Octubre 2017, el Fondo distribuyo a sus aportantes beneficios por un
monto de RD$7,996,896.88, equivalente a RD$11.54 por cuota y 66.77% de la
ganancia neta del fondo, correspondiente al trimestre Julio — Septiembre del 2017.
Esto representa una distribucién neta antes de impuestos de 4.27% anualizado para el
trimestre. Durante el 2017 al cierre de este trimestre, el Fondo ha distribuido un total
de RD$23,990,690.64 que representa 4.31% anualizado sobre patrimonio promedio
del Fondo en dicho periodo.

Verificamos para este trimestre el uso correcto de la base de calculo establecida para el
pago de cada cuota, adem4s de ver el pago notificado y autorizado por el comité de
inversiones en la fecha estipulada en los documentos constitutivos y prospecto de
emision.

Cuidar que los bienes dados en garantia se encuentren, de acuerdo a su
naturaleza, debidamente asegurados, en representacion de los tenedores de

valores.

Seglin reglamento interno y prospecto, el Fondo no permite el otorgamiento de bienes
en garantia, por lo que este procedimiento no aplica.

Octubre 27, 2017
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