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MENSAJE DEL
ADMINISTRADOR

DEL FONDO

El ano 2017 marca el tercer periodo del Fondo Cerrado de Inversidon Inmobiliaria Pioneer, desde su inicio en
Julio del 2015. Como Administrador del Fondo, con gran satisfaccion presentamos el desempeio del Fondo
que podran constatar en las informaciones suministradas través de esta Memorial Anual.

En este aifo se hizo evidente la situacién de oferta y demanda del mercado inmobiliario en Santo Domingo,
donde se puede observar un aumento significativo de la oferta de metros cuadrados de alquiler de oficinas
sin un aumento correspondiente en la demanda por dicho espacio. En ese sentido, las oportunidades de
inversion que cumplan con los criterios de inversion establecidos por el Comité de Inversiones del Fondo
se hicieron escasas y unido a la disciplina ejercida en el proceso de compra, durante el aio no se agregaron
nuevos inmuebles al portafolio del Fondo.

Asi mismo durante el periodo se iniciaron negociaciones con tres inmuebles de envergadura en cuanto al
monto de la inversidon y con naturaleza comercial, que ademas de ofrecer rendimientos atractivos también
representaban una mayor diversificacion para el portafolio del Fondo. Sin embargo, dichas negociaciones
no se materializaron debido a diferentes razones.

Por otro lado, el edificio Gym22 ubicado en Punta Cana y adquirido por el Fondo en el 2015 fue tasado por
profesionales independientes con un incremento en su valor de 7.0% con relacién al valor de adquisicion.

Observando las circunstancias del mercado asi como la calidad de los activos e inquilinos gue mantenemos
en el portafolio del Fondo, nos satisface el rendimiento del Fondo Cerrado de Inversiéon Inmobiliaria Pioneer
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desde sus inicios al cierre del 2017 que se situa en un 8.13% en pesos y su equivalente en ddlares de 4.98%, lo que ratifica una vez mas que
una buena administracién y gestion de los inmuebles conlleva a la disminucién de sus costos operativos.

La cuota de participacion del Fondo se ha apreciado continuamente, situandose al cierre del afnio en RD$1,099.39, unincremento de RD$39.98
con relacion al valor cuota del 31 de diciembre del aflo anterior, esto representa unincremento de 3.77%. El valor cuota logrado es el resultado
de un Patrimonio neto al cierre del afio de RD$761 millones.

Por su parte, los beneficios totales del Fondo para el afho 2017 alcanzaron la cifra de RD$56,8 millones, la cual incluye la revaluaciéon de uno
de los activos del portafolio. Estos beneficios reflejan un aumento con relacién al aino anterior de RD$34.5 millones, o un 154%, gracias a
la adquisicion de un segundo inmueble en enero del 2017. Estos beneficios han permitido han permitido al Fondo distribuir dividendos
al cierre del periodo por un total de RD$31,7 millones, los cuales representan un 55.83% del beneficio total del periodo, asi como 4.17% del
Patrimonio neto al cierre.

Cabe destacar que la ultima calificacion de riesgo otorgada por Feller Rate, a diciembre de 2017, fue BBB fa (N), lo cual expresa que la
cuota de participacion tiene una proteccioén suficiente ante perdidas asociadas a riesgo de crédito.

Agradecemos la confianza depositada en nosotros y aprovechamos la oportunidad para reafirmar nuestro compromiso de continuar
trabajando con alto grado de responsabilidad, transparencia y ética en beneficio de todos.

Karla Suarez
Administrador del Fondo
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ACERCA
DEL FONDO

DATOS GENERALES DEL FONDO

Diez (10) anos a partir de la fecha de emisiéon de las
cuotas de participacion de la Primera Emision.

Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer - . . .
Tres (3) anos a partir de la fecha de inscripcion del

Fondo en el RMVP
SIVFIC-002
RD$1,000.00

El objetivo de inversion es la generaciéon de ingresos recurrentes a corto plazo y la apreciacion de capital a
largo plazo, mediante la inversién directa en bienes inmuebles en la Republica Dominicana considerados
con alto potencial de apreciacion en el tiempo e igualmente de gran atractivo para alquiler. Ademas, el
Fondo podra invertir en los valores representativos de deuda denominados en Pesos Dominicanos (o en
Dodlares Estadounidenses para mitigar el riesgo de ciertos gastos en USD) con calificacion de riesgo BBB o
superior, emitidos por el Estado Dominicano, empresas u organismos multilaterales de los cuales Republica
Dominicana sea miembro inscritos en el Registro del Mercado de Valores y Productos (en lo adelante “el 16 de Diciembre del 2016.
Registro” o “RMVP”) y negociados en el mercado de valores bursatil y extrabursatil a través de los mecanismos

de negociacion aprobados por la Superintendencia de valores (en lo adelante “SIV”) conforme se indica en

el presente Prospecto. El Fondo también podra invertir en depdsitos a plazo y/o certificados financieros de 692,972

entidades financieras del Sistema Financiero Nacional con calificacion de riesgo BBB o superior.

29 de Julio del 2015.

De manera especifica, los objetivos de inversion del Fondo son:

Lograr apreciacion del capital de los Aportantes adquiriendo directamente inmuebles de primera clase con
alto potencial de apreciacion.

Adquirir inmuebles generadores de ingresos a través de alquileres, que permitan realizar distribuciones de
efectivo trimestralmente.

Proveer liquidez a los Aportantes en el tiempo mas corto posible, dentro de la naturaleza de los activos
adquiridos.



COMITE DE
INVERSIONES

JESUS RAMOS MENENDEZ

El sefor Jesis Ramos Menéndez graduado de la Universidad
Iberoamericana en el 2005 como licenciado en administracion
de empresas, tiene una amplia experiencia tanto en gestiéon
comercial como inmobiliaria. Iniciando su carrera profesional
en Grupo Ramos. Dentro del Grupo Ramos ocupd diversas
posiciones como Director de Servicios Generales, Director de
Inmuebles y Activos Fijos, y Vicepresidente de Desarrollo y
Negocios Inmobiliarios del Grupo Ramos, siendo responsable
de las direcciones de Proyecto, Disefio, Negocios Inmobiliarios
y Gestion de Activos. También lideré la ejecucion,
comercializacion y apertura del Proyecto Multiplaza Romana
con mas de 21,000 mts2 alquilables y mas de 28,000 mts2 de
construcciéon. Entre otras funciones manejo el presupuesto de
compras de propiedades del Grupo, asi como la construccién
y remodelaciéon de sucursales; y la administracion de mas de
600 locales alquilados a terceros por un total de mas de 41,000
mts2 alquilables.

FERNANDO RAINIERI

El Sr. Rainieri Soto tiene una gran trayectoria profesional
desarrollada en banca y finanzas, asi como una maestria en
Administracion de Empresas. Desde el 2006 el Sr. Raineri se
desempefia como Presidente y Gerente General delos Grupos
empresariales Raya Food Dominicana, Narex, S.A. y Beachside
Investments, siendo el responsable del manejo y desarrollo de
las franquicias Wendy " s , Cinnabon, Pizza Hut y Chili " s para
Republica Dominicana. Fue Investigador Asociado (Research
Ascociate) en ventas, comercializaciéon e investigaciéon de
mrecados en el Bank Boston Robertson Stephens, en Boston.
Desde el 1999 al afio 2002 se desempeid como Sub-director
de Tesoreria del Banco Nacional de Crédito (Bancrédito), luego
pasé al Citibank, N.A. como Vicepresidente Residente en el
Departamento de Instituciones Financieras.

LUIS ML. LEON HERBERT

El Sr. Ledn Herbert actualmente es Miembro del Consejo de
Directores de Henla, S.A. Fue socio fundador de fondo de
inversionprivadoenfocadoenbienesraices.Essociodediversos
portafolios inmobiliarios que consisten de transacciones de S
& LBs. También participd en las transacciones de Compra de
sucursales del Banco Ledn. Estuvo como Marketing Training
para la empresa Philips Morris Internacional. Durante 7 anos
estuvo en Industrias de Tabaco Ledn Jiménez como Gerente
de Marcas en diferentes paises tales como Argentina (9
meses), Ecuador (9 meses), Costa Rica (1 afilo y medio) y en
Republica Dominicana. Por 12 aios fungié como Director de
Mercadeo de la empresa Editorial Padilla, C. Por A. y también
fue Presidente de las empresas Tracojuba, SRL y Cebasa, SRL
por un periodo de 10 aios.
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REPRESENTANTE

COMUN DE
APORTANTES

DATOS RELATIVOS DEL
REPRESENTANTE

COMUN DE APORTANTES

El Representante Comun de Aportantes
velara por los derechos e intereses de los
Aportantes del Fondo, ha sido designado
por la Administradora a través de contrato
firmado entre ésta y el Representante
designado. No obstante esta designacion,
el Representante Comun de los Aportantes
podra ser relevado de sus funciones por la
Asamblea General Ordinaria de Aportantes.

PKF

GUZMAN TAPIA PKF, S.R.L.
calle 14, No. 3-A, Urb. Fernandez
RNC: 1-31-02392-4

Registro SIV: SVAE-002

Esta funcidon sera remunerada con cargo al Fondo y se regira por las Normas de caracter general
aprobadas por la SIV.

Desde hace varios afios han actuado como auditores independientes de proyectos que son
financiados por la Unién Europea, El Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Banco Mundial,
Fundacioén Interamericana (FIA), la US Agency for International Development (USAID), las Naciones
Unidas (PNUD y FNUAP), Helvetas (institucion Suiza) y otras.

GT/PKF cuenta con un personal permanente en el pais de mas de 30 profesionales. Asimismo,
cuenta con el apoyo directo de las oficinas de PKF Washington, Argentina y Puerto Rico, quienes
proporcionan profesionales con una amplia experiencia en los programas internacionales
financiados por instituciones de desarrollo.

Todas las firmas de PKF Internacional comparten los estandares éticos de la profesion. Estos
estandares requieren completa independencia, objetividad, presentacién completa de factores
materiales que afecten posibles hallazgos, conclusiones y protecciéon de la confidencialidad de
la informacion financiera provista. Estos estandares se ponen en practica en cada proyecto o
auditoria, bajo el manual de auditoriainternacional de PKF. Cada firma miembro orepresentantede
PKF esta sujeta a un control de calidad bajo la forma de revisiones independientes internacionales.
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DATOS
ADMINISTRADOR
DEL FONDO

KARLA SUAREZ ABREU

La Sra. Karla Suarez Abreu, posee formacidén en el area de
Economia. Cuenta con experiencia en el drea de Mercado de
Valores, Finanzas, Andlisis Estadistico. Se ha desempefado en
el drea de Negocios en la banca nacional y en Estados Unidos.
También ha laborado como corredora de valores en el mercado
local. Labora como analista de inversiones en Pioneer Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion desde el 2013.

DATOS RELATIVOS AL CUSTODIO DE VALORES
CEVALDOM Depésito Centralizado de Valores

Avenida Gustavo Mejia Ricart No.54

Solazar Business Center,

Suite 18Numero Registro SIV: CVDCV-001

RNC: 1-30-03478-8

Teléfono: (809) 227-0100
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POLITICA DE
DISTRIBUCION

DE DIVIDENDOS

Los beneficios del Fondo se originaran por dos vias principales: en primer lugar, por las rentas
recibidas del alquiler de los bienes inmobiliarios y los intereses generados por los instrumentos
financieros, que forman parte del Fondo y en segundo lugar, por la plusvalia que podrian
generar los mismos activos a través del tiempo y que sean realizadas con la venta del activo que
generd dicha plusvalia. A los ingresos generados y descritos antes, se deduciran los gastos de
administracion del Fondo, asi como los gastos de administracion de las propiedades o inmuebles
descritos en la seccidn 2.12 del presente Prospecto y en el Reglamento Interno.

El Fondo devengara sus ganancias o rendimientos diariamente incluyendo sabados, domingo y
dias feriados, que se acumularan y se reflejaran en el cambio de valor de la Cuota diariamente
al momento de la valoracion de las cuotas segun se detalla en la seccién 2.15 del Prospecto de
Emision y en el Capitulo I, acapite E) del Reglamento Interno del Fondo.

El pago de la posible rentabilidad o ganancia del Fondo esta sujeto a su generacién y al origen
de la misma. Esto significa en primer lugar, que si no se generé beneficios, el Fondo no pagara
distribucién a los Aportantes y en segundo lugar, la distribucion dependera de la fuente
de generacién de la misma. Los beneficios que podrian ser distribuidos como dividendos

corresponden a los beneficios liquidos que
el Fondo ha recibido ya sea por el cobro de
alquileres, intereses devengados o por la
liquidacion de un activo con plusvalia, o la
combinacion.

Por otro lado, las rentas regulares obtenidas
de los activos del Fondo estaran reducidas
por los gastos operativos y administrativos
incurridos para su efectiva administraciéon
segun y en caso de tomar endeudamiento,
por los gastos financieros, se establece
en el presente Prospecto de Emision y
el Reglamento Interno, esta diferencia
representara el beneficio neto del Fondo. En
adicién, estos beneficios podrian variar de un
mes a otro.
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POLITICA DE
DISTRIBUCION

DE DIVIDENDOS

Enlos casos que el Fondo obtenga beneficios, estos se podran distribuir parcial o totalmente de manera
trimestral tomando como corte el Ultimo dia habil de cada trimestre, y se pagarian cinco (5) dias habiles
posteriores a la fecha de corte. En casos de que se realicen pagos de dividendos, los trimestres de pago
seran Enero-Marzo, Abril- Junio, Julio-Septiembre y Octubre-Diciembre de cada afio.

En los casos de que no exista o la distribucidn sea parcial, los Aportantes reconocen que el Comité
de Inversiéon podra instruir a la Sociedad Administradora a distribuir o retener los beneficios
generados por las inversiones realizadas. Los beneficios retenidos serian destinados a cubrir las
necesidades del Fondo o para ampliar la capacidad de inversiéon del Fondo, considerando las
condiciones y las oportunidades de inversion del momento.

En cuanto al beneficio generado por plusvalia de uno o varios activos del Fondo, la Administradora
tendra la potestad de distribuir o reinvertir dicha plusvalia segun lo establezca el Comité de
Inversiéon considerando las condiciones del mercado y las oportunidades de inversién al momento
de la liquidacién de dichos activos.

El Comité de Inversion definira si habra distribucion de dividendos y el monto de los mismo segun
las condiciones descritas anteriormente (generacidon y monto de beneficios, procedencia de los

beneficios, liquidez del Fondo y condiciones
del mercado), en la reunién mensual del
Comité correspondiente al tercer mes del
trimestre de pago. La decisiéon del Comité
se informara a la SIV como Hecho Relevante
y se publicarda en la pagina web de la
Administradora.

Forma de pago: transferencias a nombre del
Aportante, quien aprobara el medio para
recibir su posible ganancia.

Laliquidacion de dichas ganancias se realizara
mediante crédito a cuentas bancarias o
transferencias electrénicas interbancarias
a eleccién del inversionista a través de
CEVALDOM.
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DESCRIPCION
DE LAS
OPERACIONES
DEL FONDO

EXCESOS DE INVERSION

No han ocurrido excesos de inversidn ni inversiones no
previstas en la politica de inversiones del Fondo al cierre del
31 de diciembre de 2017.

HECHOS
IMPORTANTES

En el mes de Diciembre de 2017 se realizé la valoracion
del edificio Gym22 localizado en Punta Cana, el cual
segun la tasacion mas baja, su precio se incrementoé en
US$316,000.00, pasando el mismo a tener un valor de
US$4.500m (precio de adquisicién) a US$4,816m.

HECHOS
RELEVANTES

Adquisicion Inmueble Ginaka

03 de Enero, 2017

Pago de Dividendos Aportantes Oct- Dic 2016

06 de Enero, 2017

Pago de Dividendos Aportantes Ene- Mar 2017

05 de Abril, 2017

Aviso Convocatoria Asamblea Ordinaria Aportantes

06 de Abril, 2017

Aviso Convocatoria Asamblea Extraordinaria Aportantes
06 de Abril, 2017

Resoluciones Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de
Aportantes

27 de Abril, 2017

Pago de Dividendos Aportantes Abr- Jun 2017

06 de Julio, 2017

Pago de Dividendos Aportantes Jul- Sept 2017

05 de Octubre, 2017

Calificacion de Riesgo Jul- Sept 2017

09 de Noviembre, 2017
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COMISIONES

COMISION POR ADMINISTRACION

La Administradora cobra al Fondo por concepto anual de administraciéon una comisiéon de tres
porciento (3.00%) anual del patrimonio del Fondo bajo administraciéon. El monto de los activos
totales se calcula diariamente para fines de determinar el monto devengado de esta comision.
Dicha remuneracion se devenga diariamente, incluyendo sdbados, domingos y dias feriados y se
distribuyé de manera que todos los aportantes del Fondo contribuyeran a sufragarlos en forma
equitativa. Esta comision deber ser pagada mensualmente segun la proporcion correspondiente
devengada (Ref. Art. 234 del Reglamento de Aplicaciéon de la Ley 19-00).

Durante los meses siguientes a la primera emisién del Fondo estuvimos inmersos en todo el
proceso que conlleva la adquisicion del primer inmueble, Edificio Comercial GYM22 ubicado en
Bavaro, Punta Cana, por lo que a partir de Noviembre 2015 es que se empezd a facturar la renta
por alquiler a los inquilinos de dicho inmueble. Considerando lo antes expuesto la Administradora
decidié no cobrar desde el principio de la emision la comisién por administraciéon del Fondo sino
a partir del mes de Noviembre. De igual forma inicialmente optd para tales fines sélo cobrar
un uno punto veinticinco por ciento (1.25%) de comisiéon, medida estd que va en beneficio de

los aportantes y del rendimiento del Fondo
y se mantuvo igual para el 2016 y 2017. Al 31
de diciembre del 2017 el monto total pagado
por el Fondo por este concepto fue de
RD$9,225,726.87

CONTINGENCIAS

No han ocurrido contingencias al cierre del 31
de diciembre de 2017.

EXCESOS DE PARTICIPACION

No han ocurrido excesos de participacion
presentados al cierre del 31 de diciembre
de 2017.
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ANALISIS Y
EVOLUCION
DE LAS
OPERACIONES
DEL FONDO

ORIGEN DE LOS PRINCIPALES INGRESOS Y
GASTOS DEL FONDO

Los ingresos del Fondo se originan por dos vias principales: en
primer lugar, por las rentas recibidas del alquiler de los bienes
inmobiliarios y los intereses generados por los instrumentos
financieros, que forman parte del Fondo y en segundo lugar,
por la plusvalia que podrian generar los mismos activos a
través del tiempo y que sean realizadas con la venta del activo
que genero dicha plusvalia.

Los principales gastos del Fondo, establecidos en su
Reglamento Interno, son los descritos mas abajo:

» Mantenimiento de emisiones, a la Bolsa de Valores de la
Republica Dominicana.

« Mantenimiento de emisiones y por pago de intereses/
dividendos, a CEVALDOM.

» Gasto de calificacion de riesgo anual, a Feller Rate.

» Gasto de honorarios al Representante Comun de
Aportantes Guzman Tapia PKF, SRL.

» Gasto por servicios de auditoria externa, a PwC Republica
Dominicana.

» Gasto de mantenimiento y mejoras a los inmuebles

» Gasto de servicio custodia de titulos de propiedad a Stewart
Title Dominicana.

» Gasto de Tasacion.

INVERSIONES Y OPERACIONES REALIZADAS
TENIENDO COMO CONTRAPARTES

PERSONAS RELACIONADAS A LA SOCIEDAD
ADMINISTRADORA

Durante el ano 2017, el Fondo no realizé inversiones ni
operaciones teniendo como contraparte, personas relacionadas
a Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

PRINCIPALES OBLIGACIONES FRENTE A TERCEROS
Y PLAZOS DE VENCIMIENTO

Los principales gastos del Fondo, constituyen sus principa-
les obligaciones frente a terceros, y son los que se describen
mas abajo:

« Mantenimiento de emisiones, a la Bolsa de Valores de la Re-
publica Dominicana (Obligacion contraida durante la vigencia
del Fondo)

« Pago por mantenimiento de emisiones y por pago de inte-
reses/dividendos, a CEVALDOM, Deposito Centralizado de
Valores (Obligacion contraida durante la vigencia del Fondo)

« Pago de honorarios al Representante Comun de Aportantes,
Guzman Tapia PKF, SRL (Obligacion contraida anualmente)

« Pago de calificacion de riesgo anual, a Feller Rate. (Obliga-
cion contraida anualmente)

« Pago por servicios de auditoria externa, a PwC Republica
Dominicana. (Obligacion contraida anualmente)

« Pago de servicio custodia de titulos de propiedad a Stewart
Title Dominicana. (Obligacién contraida durante la vigencia
del Fondo)

« Pago de servicios de administracion de las propiedades con
las empresas Dhoz Consulting y Soluciones Administrativas.
(Obligacién contraida anualmente)
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FECHAS DE
DISTRIBUCION
DE DIVIDENDOS

CORRESPONDIENTE MONTO FECHA

AL TRIMESTRE DISTRIBUIDO DE PAGO
ENERO- MARZO 7,996,896.88 05 de Abril, 2017
ABRIL- JUNIO 7,996,896.88 05 de Junio, 2017
JULIO- SEPTIEMBRE 7,996,896.88 05 de Octubre, 2017
OCTUBRE- DICIEMBRE 7,747,426.96 05 de Enero, 2018

VARIABLES EXOGENAS QUE PUEDEN AFECTAR
EN EL FUTURO SIGNIFICATIVAMENTE LOS
PRINCIPALES INGRESOS O GASTOS DEL FONDO
La principal variable exégena que afecta significativamente,
de manera constante los ingresos y gastos del Fondo es la
variacion en la calidad crediticia de los inquilinos de los activos
inmobiliarios para el cumplimiento de sus obligaciones con el
Fondo y el nivel de ocupacion de los espacios para alquiler.
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EVOLUCION
DE LAS
CUOTAS
DEL FONDO
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Maximo| 1,06544 | 1,073.58 @ 1,080.62 @ 1073.76 108758 | 108413 107725 108334  1,09158 | 108610 | 1,004.30 | 1,123.26
Cierre | 1,06544 | 107345 | 1,060.49 | 1,073.76 @ 107867 @ 1,07211 | 1,077.04 108328 | 1,080.15 | 1,08559 | 1009430 | 1,099.39
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EVOLUCION DEL
PATRIMONIO

770,000,000

760,000,000

750,000,000

740,000,000

730,000,000

«©
(=]
~ @
8 R
© B~
@ @
M -
Ed w
[+2]
I - g N &
o o @ S 2
™~ -
& " o = © o o
tn - o - . S 2 in &
s & % & & & 2 K 4
- & O ~ oy
g g & 2 & g n .
c @ - > 3 ©
N " o M b N
P * o ~ 9
5 -l ~ A &5 &5 &5 ’
2 ~ L i i i ?
L 81 81 81 81 81
LE="T79| |80
119 ki
77 77 77
[ 1 1 1 1 1 1
ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGTO. SEPT. OCT. NOV. DIC.
‘HHH PATRIMONIO O NUMERO

RDS$

APORTANTES

130

13

95

78

60

FCDIIP - MEMORIA ANUAL 2017 - 18



COMPOSICION AL 31 DE DICIEMBRE 2017
GENERAL DE
LA CARTERA

RENGLON MONTO %
INVERSIONES EN RDS 53,132,261.74 6.84%
INVERSIONES EN USS 72,680,092.40 9.36%
INVERSION EN BIENES INMUEBLES 650,551,500.00 83.79%
EFECTIVOS EN BANCOS 20,141,044.23 2.59%
TOTAL 776,363,854.14 100%
6.84% 9.36% 11.33% 2.59%
I-NVERSIONES HH‘ I-NVERSIONES HHH I-NVERSI(')N EN -EFECTIVOS
EN RD$ EN US$ BIENES INMUEBLES EN BANCOS
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RENTABILIDAD
ANUALIZADA
INCLUYENDO
DIVIDENDOS

DESDE SU 5 ) 5
INICIO 3 MESES 6 MESES 1ANO 2ANOS 3 ANOS
FONDO CER'RADO 8.13% 11.36% 9.24% 8.38% 8.66% N/A
DE INVERSION
INMOBILIARIA

PIONEER




RENDIMIENTO
ANUALIZADO
DEL FONDO

RENDIMIENTO RD$

9.00%
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CUOTAS
TRANSADAS

EN EL MERCADO
SECUNDARIO

14,000,000

10,500,000

7,000,000

3,500,000

VALOR CUOTA

TRANSADO PROMEDIO

1,080.00

1,067.50

1,055.00

1,042.50

1,030.00
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INDICADORES
FINANCIEROS

RESUMEN DE INDICADORES FINANCIEROS DEL FONDO

Los ingresos operacionales del fondo para el aino 2017, alcanzaron un monto total de RD$74.9
millones; de los cuales el RD$49.4 millones corresponden a ingresos de las rentas y cuotas de
mantenimiento percibidas. El 62% de estos ingresos viene dado por las rentas percibidas, los
cuales fueron por la suma de RD$46.2 millones y un 4% a los ingresos operacionales por un monto
de RD$3.2 millones, los cuales consisten en ingresos por mantenimiento. Por su parte, los gastos
operativos asi como los gastos de administracion y mantenimiento de los activos del Fondo
representaron RD$25.2 millones.

El resultado neto de las operaciones del Fondo para el aino 2017 obtuvo un beneficio de RD$56.8
millones, para un margen sobre el total de los Ingresos operacionales de 76%.

Por su parte, la liquidez del Fondo al cierre del afio considerado el indice Corriente (Activo
circulante-Intangibles / Pasivo Circulante) es de 5.87. Estos activos circulantes consideran el
efectivo, los certificados financieros, los intereses y los arrendamientos por cobrar por el Fondo.

Durante el 2017, el Fondo no obtuvo deudas por financiamiento. Los pasivos que refleja el
balance general al cierre del aflo por un monto de RD$29.6 millones, corresponden a las cuentas
por pagar a suplidores de servicios, honorarios por pagar a los Auditores Externos, comisiéon por
Administracion, depdsitos por arrendamientos recibidos y una parte importante corresponde
al cobro de arredramientos por anticipado por RD$12 millones que constituyen el 43% del total
de los pasivos. El monto restante corresponde a los dividendos declarados por el Comité de
Inversiones, los cuales fueron liquidados posterior al cierre del afio en fecha 05 de enero del 2018.
Considerando éstos pasivos el indice de endeudamiento resulté ser de 3.89%.

En este periodo el Fondo distribuyé beneficios a sus aportantes en cuatro ocasiones, al cierre de
cada trimestre, por un monto total de RD$31,738,117.60. Al cierre del 2017 el Fondo habia pagado

RD$23.9 millones de estos dividendos y los
RD$7.8 millones restantes liquidaron en el
mes de enero del 2018.

Finalmente, el patrimonio neto del Fondo
compuesto por 692,972 cuotas cerrd el ano
con un valor de RD$761.8 millones. .

Por su parte, el rendimiento sobre el
patrimonio (beneficio total/ patrimonio neto
promedio) para el 2017 fue de 7.60%. Este
rendimiento toma en cuenta el patrimonio
promedio resultante de dividir el patrimonio
al inicio del afio y el patrimonio al cierre
entre dos.

La cuota del Fondo al cierre del 2017 fue
de RD$ 1,099.39 que considerando el valor
nominal, arroja un rendimiento para el afo
2017 de 8,38%, que al realizar una conversioén
a dolares norteamericanos tenemos que el
equivalente en USD fue de 4.99% para el aio.
Desde el inicio el rendimiento del Fondo de
8.13% en RDP, que equivale a 4.98% en USD.
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RESULTADO
DE LAS
OPERACIONES

91,000

81,000

7,000 I

61,000

51,000

41,000

31,000

- HHEFHHHHHFHHHHH
21,000

11,000

1,000 FHEETE e

2015 2016 2017

INGRESOS FINANCIEROS 1,973,745 3,976,351 7,133,134
INGRESOS OPERACIONALES 3,920,587 28,412,191 74,919,149

INGRESOS
OPERACIONALES

FINANCIEROS

“ INGRESOS



INDICADORES
DE LIQUIDEZ

2017

INDICE CORRIENTE
( Activos Circulante
- Intangibles /pasivos Cp)

PRUEBA ACIDA
( Efectivo+CxC / Pasivos CP)

2015

LIQUIDEZ INMEDIATA
( Efectivo / Pasivos CP)

r

15.00 30.00 45.00 60.00
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INDICE DE
ENDEUDAMIENTO
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3.89%

2015 2016 2017



RENDIMIENTO
SOBRE
PATRIMONIO
PROMEDIO

5.50%
4.25%
3.00%

1.75%

0.50%

J
2.12%

2015

2016

2017
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ACTIVOS

DEL FONDO

EDIFICIO COMERCIAL GYM22

UBICACION

Boulevard Punta Cana,
Punta Cana Shopping Mall,
Punta Cana.

DESCRIPCION
Edificio de tres niveles de 3,219.81 mts2 de construccion
y una terraza posterior descubierta de 59.85 mts2

INQUILINOS

- Matreshka Shops

- KR Fitness

- Jungle Zip Lines

- Dominican Annual Mice Exchange (Dame), SRL
- Dominican Plus

- TUI Destination Services

- Blue Travel Services

- Taino Gourmet, EIRL
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ACTIVOS
DEL FONDO

EDIFICIO GINAKA 2.0

UBICACION

Ave. Nunez de Caceres No.11
en el sector de Bella Vista,
Santo Domingo,

Distrito Nacional.

DESCRIPCION

Edificio de seis niveles de 8,400 mts2 de construccion
y 3,050 mts? de darea metros alquilables.

Cantidad de parqueos 92

Ocupacion 50%

INQUILINOS ACTUALES
- Embajada de Alemania.
- Embajada Paises Bajos

En el mes de diciembre se firmé contrato de alquiler
con la Embajada de Italia, quienes ocuparan el 3er. Nivel
del edificio Ginaka, ocupando estos 595.95 Mts.
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ESTADOS

FINANCIEROS
AUDITADOS




ESTADOS
FINANCIEROS

FONDO CERRADO
DE INVERSION INMOBILIARIA

PIONEER

(INFORME DE LOS AUDITORES
INDEPENDIENTES Y ESTADOS
FINANCIEROS.)

31 DE DICIEMBRE DE 2017

INFORME DE
LOS AUDITORES
INDEPENDIENTES

ESTADOS
FINANCIEROS

Estados de Situaciéon Financiera

Estados de Resultados Integrales y otros resultados integrales
Estados de Cambios en el Valor del Fondo

Estados de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros
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Informe de los Auditores Independientes

A los Aportantes del
Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer

Nuestra opiniéon

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompaian del Fondo Cerrado de Inversién
Inmobiliaria Pioneer (en adelante “el Fondo”) presentan razonablemente, en todos sus aspectos
materiales, la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017, asi como su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Lo que hemos auditado
Los estados financieros del Fondo comprenden:

El estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2017;

El estado de resultados integrales y otros resultados integrales por el afio terminado en esa fecha;

El estado de cambios en el valor neto del Fondo por el aflo terminado en esa fecha;

El estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

Las notas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

Fundamento para la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la seccién
“Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros” de nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién.

Independencia

Somos independientes del Fondo de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del
IESBA) y los requerimientos de ética emitidos por el Instituto de Contadores Ptblicos Autorizados de la
Republica Dominicana (ICPARD) que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en
la Republica Dominicana, y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y el Cédigo de Etica del IESBA.

PwC Reptblica Dominicana, PricewaterhouseCoopers, Ave. Lope de Vega No. 29, Edificio Novo-Centro, Piso PwC,
Apartado Postal 1286, Santo Domingo, Rep. Dom.
Teléfono (809) 567-7741, Telefax (809) 541-1210, RNC 1-01-015162

pwec

A los Aportantes del
Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer
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Asunto clave de la auditoria
El asunto clave de auditoria es aquel asunto que, a nuestro juicio profesional, fue de mayor importancia en

nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Este asunto ha sido tratado en el contexto
de la auditoria de los estados financieros en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién de auditoria

sobre estos, y no expresamos una opinién por separado sobre ese asunto.

Asunto clave de auditoria

Valor razonable de las propiedades de inversién
El Fondo posee y gestiona una cartera
inmobiliaria conformada por dos edificios
comerciales que se clasifican como propiedades de
inversién en los estados financieros y se
contabilizan a su valor razonable y ascienden a
RD$656 millones al 31 de diciembre de 2017 y
representan un 83% de los activos del Fondo.

Consideramos esta area de énfasis en nuestra
auditoria debido a que la valoracién de las
propiedades de inversién es un factor clave del
valor neto de los activos y de la rentabilidad del
Fondo, y requiere del uso de juicios y estimaciones
significativas para los supuestos utilizados en su
determinacién por la Administradora del Fondo,
basada en tasadores expertos independientes. Una
incorrecta valoracién podria tener un impacto
significativo en la valoracién del portafolio de
propiedades y consecuentemente, en la
rentabilidad generada para los aportantes.

La Administradora del Fondo utiliza tasadores
externos independientes para determinar el valor
razonable al cierre del afo utilizando el enfoque
de mercado. Para tener bases comparables en la
medicién, el Fondo tiene definido en su
reglamento interno, utilizar mas de un tasador
externo en la valoracién de cada inmueble.

Cada valoracién requiere considerar la naturaleza
individual del inmueble, su ubicacién, sus flujos
de efectivo, transacciones de mercado
comparables y el descuento de los flujos de
efectivo futuros estimados.

(Ver mas detalle en Notas 1f y 5 a los estados
financieros).

Forma en la cual nuestra auditoria
abordé el asunto

Entendimos y evaluamos el proceso que realiza la
Administradora del Fondo para la valoracién de las
propiedades de inversién, incluyendo la seleccién
de los tasadores, metodologia y supuestos claves.

Evaluamos la competencia, independencia y
objetividad de los tasadores externos
independientes.

Obtuvimos los informes de valoracién de los
tasadores externos independientes y evaluamos los
supuestos y las metodologias utilizadas en las
valoraciones, asi como los cambios en el valor
razonable ocurridos durante el periodo.

Para los supuestos utilizados en la valoracién:

- Obtuvimos el desglose de los precios
comparables utilizados por los tasadores
externos y lo comparamos con nuestro rango de
expectativa de precio por metro cuadrado, a
partir de informaciones externas disponible.

- Evaluamos los ajustes realizados por los
tasadores externos para adecuar los precios
comparables a la naturaleza, ubicacioén y
condicién de los inmuebles del Fondo y
evaluamos su consistencia con relacién a
valuaciones anteriores.

- Para ciertas tasaciones en las que se incluye la
valuacién basados en el enfoque de ingresos a
fines del Fondo tener bases comparables,
evaluamos los insumos considerados por el
tasador, comparando la cantidad de metros
cuadrados por local y precios con los contratos
de arrendamiento firmados.



- -
pwc pwc

Alos Aportantes del Alos Aportantes del
Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer
Pagina 3 Pagina 4

Forma en la cual nuestra auditoria
abordo el asunto
Cotejamos los valores razonables reportados por los
tasadores con los valores contabilizados al 31 de
diciembre de 2017.

Asunto clave de auditoria

Verificamos las divulgaciones sobre metodologia y
jerarquia de valor razonable, supuestos claves
utilizados y analisis de sensibilidad relacionados
con la valoracién de las propiedades de inversién.

Otra informaciéon

La gerencia es responsable por la otra informacién. La otra informacién comprende la Memoria Anual del
Fondo correspondiente al afio terminado el 31 de diciembre de 2017 (pero no incluye los estados
financieros ni nuestro correspondiente informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinién sobre los estados financieros no abarca la otra informacién y no expresamos ninguna
forma de conclusién que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacién con nuestra auditoria
de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién identificada anteriormente
y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente inconsistente con los estados financieros o
nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o pareciera ser que existe un error material.

Si, basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en esa otra
informacién, estamos obligados a informar ese hecho. No tenemos nada que informar a este respecto.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno del Fondo en relacion
con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la gerencia
considere necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de errores materiales,
debido a fraude o error. En la preparacién de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar
la capacidad del Fondo de continuar como negocio en marcha revelando, segiin corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos
que la gerencia tenga la intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista. Los responsables del gobierno del Fondo son responsables de la supervisién del
proceso de reportes de informacién financiera del Fondo.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, siempre detecte un error
material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, podria esperarse razonablemente que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos nuestro
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a fraude
o error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria para responder a esos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar un error material resultante de un fraude es mas elevado que aquel
que resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréneas, o la anulacién del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del Fondo.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y revelaciones relacionadas, efectuadas por la administracién.

e Concluimos sobre el uso adecuado por la administracién, del principio contable de negocio en marcha
y, en base a la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no, una incertidumbre
material relacionada con eventos o condiciones que puedan generar una duda significativa sobre la
capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Sillegamos a la conclusién de que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria, sobre las correspondientes revelaciones en los estados financieros o, si tales revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo no pueda continuar como un negocio en
marcha.

e Evaluamos la presentaciéon general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes de
una forma que logren una presentaciéon razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno corporativo del Fondo en relacién con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de la auditoria planificados y los hallazgos de auditoria significativos,
asi como cualquier deficiencia significativa en el control interno que identificamos durante nuestra
auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo del Fondo una declaracién de que
hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia, y hemos
comunicado todas las relaciones y demas asuntos de los que se puede esperar razonablemente que pueden
afectar a nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las salvaguardas correspondientes.
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De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno corporativo del Fondo, determinamos el
asunto que era de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y que,
por lo tanto, es el asunto clave de auditoria. Describimos ese asunto en nuestro informe de auditoria a
menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divulgacién ptblica del asunto, o
cuando, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no deberia ser
comunicado en nuestro informe porque, cabe razonablemente esperar, que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés ptblico de dicha comunicacién.

n la SIV: SVAE-006

C.PA: LuisPe Ledn
No. de registro en el ICPARD: 14938

20 de abril de 2018

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRAL DE ESTOS ESTADOS FINANCIEROS

Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer

Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2017
(Valores expresados en RD$)

Notas
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 1b,2
Inversiones disponibles para la venta 1c,3
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 1c.4
Otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes
Propiedades de inversion 11,5
Otros activos
Total activos
Pasivos y valor neto del fondo
Pasivos
Cuentas por pagar 6
Dividendos por pagar 1h,7
Acumulaciones y otras cuentas por pagar
Arrendamientos cobrados por anticipado 19
Total pasivos corrientes
Depésitos por pagar 1f
Total pasivos
Valor neto del fondo 7

Aportes iniciales

Valor pagado en exceso

Otras reservas

Rendimientos pendientes de distribuir

Valor neto del fondo

Total pasivos y valor neto del fondo

FCDIIP - MEMORIA ANUAL 2017 - ESTADOS FINANCIEROS

2017 2016
79,283,970 527,837,576
29,875,078 -
16,004,360 -

2,376,986 949,028
127,540,394 528,786,604
656,005,435 209,754,450

7,936,296 8,088,883
791,482,125 746,629,937

1,097,342 4,506,143

7,747,458 3,901,439

237,970 474,584
12,642,708 -
21,725,478 8,882,166

7,908,879 3,603,470
29,634,357 12,485,636
692,972,000 692,972,000
29,241,331 29,241,331
2,592,237 -
37,042,200 11,930,970
761,847,768 734,144,301
791,482,125 746,629,937




Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Estado de cambios en el valor neto del Fondo

Por el afno terminado al 31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Estado de resultados integrales y otros resultados integrales

Por el aino terminado al 31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

Notas 2017 2016 Valor Rendimientos  Total Valor
Aportes Pagado en Otras Pendientes de Neto del
Ingresos operacionales Notas Iniciales Exceso Reservas Distribuir Fondo
Ingresos por arrendamientos 19 46,206,144 20,263,553
Otros ingresos operacionales — cargos por mantenimiento 19 3,216,540 3,005,139 Saldos al inicio de
Ganancia neta por cambios en el valor razonable de la operaciones 242,972,000 139,449 - 4,826,058 247,937,507
propiedad de inversion 1,5 25496,465 5,143,500 Apoftes iniciales 430,000,000 - - - 430,000,000
Exceso en el valor pagado
Total de ingresos operacionales 74,919,149 28,412,192 de los aportes - 29,101,882 - - 29,101,882
Gastos operaciona|es Dividendos declarados - - - (15,214,216) (15,214,216)
Comision por administracion 1k,6 (9,225,727)  (3,879,943) Utilidad neta = = . 22,319,128 22,319,128
Gastos adm!n!strat!vos de los inmuebles 1k (6,731,809) (3,351,761) Saldos al 31 de diciembre de
Gastos administrativos del fondo Tk (4,093,460) - 2016 692,972,000 29,241,331 - 11,930,970 734,144,301
Gastos por servicios profesionales 1k (2,883,424) (3,471,790) Dividendos declarados R - - (31,738,165)  (31,738,165)
(Pérdida) ganancia cambiaria — neta (1,724,991) 634,079 Utilidad neta - - . 56,849,395 56,849,395
Otros gastos (543,477) ~ Otro resultado integral = - 25927237 - 2,592,237
Total de gastos operacionales (25,202,888) (10,069,415) Saldos al 31 de diciembre de
2017 692,972,000 29,241,331 2,592,237 37,042,200 761,847,768
Ingresos financieros
Intereses sobre activos financieros 19 7,313,978 4,091,602
Amortizacién prima en instrumentos financieros (57,574) (12,646)
Pérdida neta realizada en cambios de valor razonable en
activos financieros disponibles para la venta 1d (169,869) (526,528)
Ganancia neta en venta de instrumentos financieros
disponibles para la venta 1d 46,599 423,923
Total ingresos financieros 7,133,134 3,976,351
Utilidad antes de impuestos 56,849,395 22,319,128
Impuesto sobre la renta 1i - -
Utilidad neta 56,849,395 22,319,128
Otro resultado integral
Partida que podria reclasificarse a resultados
Pérdida neta no realizada en cambios de valor razonable en
activos financieros disponibles para la venta 1c 2,592,237 -
Oftros resultados integrales 59,441,632 22,319,128

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRAL DE ESTOS ESTADOS FINANCIEROS
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Actividades de operacion
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad del afio con el efectivo neto
provisto por actividades de operacion:
Intereses devengados
Cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion
Amortizacién de prima en instrumentos financieros
Gastos de depreciacion y amortizacion
Movimientos en el capital de trabajo:
Aumento en otras cuentas por cobrar
Disminucién (aumento) en otros activos no financieros
(Disminucién) aumento en cuentas por pagar
(Disminucién) aumento en acumulaciones y otras cuentas
por pagar
Aumento en arrendamientos cobrados por anticipado
Aumento en depdsitos por pagar

Flujos de efectivo provisto por las actividades de operacion
Intereses cobrados

Flujos netos de efectivo provisto por las actividades de
operacion
Actividades de inversion
Adquisiciones de inversiones mantenidas para la venta
Venta de inversiones mantenidas para la venta
Adquisiciones de inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Adquisiciones de propiedad de inversion

Flujos netos de efectivo (utilizado en) provisto por las
actividades de inversién

Actividades de financiamiento
Aportes al fondo
Cambios netos en el valor del fondo
Dividendos pagados en efectivo

Flujos netos de efectivo (utilizado en) provisto por las
actividades de financiamiento

Variacion neta en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efecto de variacién en tipos de cambio en efectivo y equivalentes
de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

LAS NOTAS ADJUNTAS SON PARTE INTEGRAL DE ESTOS ESTADOS FINANCIEROS

2017 2016
56,849,395 22,319,128
(7,313,978) -

(25,496,465)  (5,143,500)
57,574 -
4,627,151 -
(1,427,958) (798,068)
152,587  (2,694,904)
(3,408,801) 3,615,870
(236,614) 185,032
12,642,708 -
4,305,409 -
40,751,008 17,483,558
6,665,036 822,745
47,416,044 18,306,303
(48,214,856) -
18,122,938 28,990,385
(15,924,375) -
(420,754,520) -
(466,770,813) 28,990,385
- 450,000,000

29,101,882

(27,892,146)

(11,312,777)

(27,892,146) 467,789,105
(447,246,915) 515,085,793
(1,306,691) -
527,837,576 12,751,783
79,283,970 527,837,576

1.

Naturaleza del Negocio, Bases de Presentacion y Principales Politicas Contables

Naturaleza del Negocio - El Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer (en adelante “el
Fondo”) es un patrimonio autébnomo, fijo y con una fecha de vencimiento de diez afios a partir de la
fecha de la primera emisién de cuotas. Posee un patrimonio independiente al de su administradora,
Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A. (en adelante “la Sociedad
Administradora”), y al de otros fondos que esta administre o pueda administrar, al amparo de la
Ley No. 19-00 del Mercado de Valores a cargo de la Superintendencia de Valores de la Reptiblica
Dominicana (en adelante “SIV”) con el No. SIVFIC-002, en virtud de la aprobacién otorgada por el
Consejo Nacional de Valores mediante su Primera Resolucion de fecha 18 de febrero de 2014.

Las cuotas del Fondo estan registradas en la Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (en
adelante “BVRD”) bajo el registro No. BV1406-CPoo2. CEVALDOM Depésito Centralizado de
Valores, S. A. es el custodio, fungiendo como agente de pago de las emisiones, registro de las
operaciones y la custodia, compensacién y liquidacién de los valores de las emisiones del Fondo. El
agente de colocaciéon fue UC-United Capital Puesto de Bolsa, S. A. El Fondo est4 integrado por una
serie Uinica de 2,200,000 cuotas con un valor nominal inicial de RD$1,000 cada una. La fecha de
inicio de colocacién de las cuotas de participaciéon del Fondo para la primera emisién fue el 29 de
julio de 2015, y la misma finaliz6 en fecha 18 de agosto de 2015, colocandose un total de 242,972
cuotas de participaciéon. La segunda emisién tuvo lugar en fecha 16 de diciembre de 2016
colocandose 450,000 cuotas para un total de 692,972 cuotas.

El objetivo de inversién del Fondo es la generaciéon de ingresos recurrentes a corto plazo y la
apreciaciéon de capital a largo plazo, mediante la inversién directa en bienes inmuebles o
documentos que representen el derecho de usufructo sobre bienes inmuebles, asi como de
concesiones administrativas en la Repiiblica Dominicana considerados de alto potencial de
apreciacién en el tiempo e igualmente de gran atractivo para alquiler. Ademas, el Fondo puede
invertir en valores representativos de deuda emitidos por el Estado Dominicano, empresas u
organismos multilaterales negociados en el pais con calificacién de riesgo BBB o superior y en
depdsitos a plazo y/o certificados financieros de entidades financieras nacionales con riesgo de
crédito BBB o superior.

Por su parte, la Sociedad Administradora es una empresa dedicada a la administracion de fondos
de inversién inscrita en el Mercado de Valores y Productos de la SIV con el No. SVAF-003. Esta se
rige bajo la Ley No. 19-00 del Mercado de Valores y sus reglamentos y normas y sus fondos de
inversion estan regulados por la STV y la BVRD.

El Fondo tiene sus oficinas administrativas en la Calle Erick Leonard Eckman, Esq. Camino
Chiquito No. 33, Plaza Patio del Norte, Local 304, en el Sector de Arroyo Hondo en Santo Domingo,
Repuiblica Dominicana.

Los estados financieros fueron autorizados por la Administracién para su emisién el 18 de abril de
2018. Estos estados financieros deben ser aprobados por la Asamblea General de Aportantes y se
espera que sean aprobados sin modificaciones.

FCDIIP - MEMORIA ANUAL 2017 - ESTADOS FINANCIEROS



Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

Declaracion de Cumplimiento - Los estados financieros del Fondo fueron preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante “NIIF”), emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) y las
interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones de NIIF (CINIIF).

Base de Presentacion - Los estados financieros del Fondo fueron preparados sobre la base de
costo histérico, excepto por las propiedades de inversion y las inversiones disponibles para la venta,
las cuales se miden a su valor razonable.

Estado de Resultados y Flujos de Efectivo - El Fondo ha elegido presentar un solo estado de
resultados integrales y otros resultados integrales y presenta sus gastos por naturaleza. El Fondo
informa los flujos de efectivo de las actividades de operacién utilizando el método indirecto. El
interés recibido se presenta dentro de los flujos de efectivo de actividades de operacién. Las
adquisiciones de propiedades de inversién se revelan como flujos de efectivo en actividades de
inversion porque reflejan de mejor manera las actividades comerciales del Fondo.

Saldos y Transacciones en Monedas Extranjeras - Los estados financieros estan
expresados en pesos dominicanos (RD$), la cual ha sido definida como la moneda funcional y de
presentacién del Fondo. El Fondo registra sus transacciones en moneda extranjera al tipo de cambio
vigente a la fecha de cada transaccién. Al cierre del ejercicio, para determinar su situacién financiera
y el resultado de sus actividades, el Fondo valdia y ajusta sus activos y pasivos financieros en moneda
extranjera a la tasa de cierre del gjercicio.

Politicas Contables Significativas - Las principales politicas contables utilizadas en la
preparacion de los estados financieros son las siguientes:

a. Uso de Estimados - La preparacion de los estados financieros del Fondo requiere que la
gerencia realice juicios y estimaciones y utilice supuestos que afectan las cifras informadas de
ingresos, gastos, activos y pasivos y la divulgacién de pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros. Las areas significativas de estimacién y supuestos criticos en la aplicaciéon
de politicas contables que tienen mayor impacto en las cantidades registradas en los estados
financieros incluyen el valor razonable estimado de las propiedades de inversién (ver Nota 1f)
y las inversiones disponibles para la venta (ver Nota 1d). Los resultados reales podrian diferir
de dichos estimados. Los juicios criticos utilizados en la preparacién de los estados financieros
al 31 de diciembre de 2017 se relacionan al valor razonable de la propiedad de inversién
adquirida en el afio 2017, que corresponde a un inmueble ubicado en Santo Domingo. El Fondo
tiene por politica actualizar el valor razonable con base en valuaciones de tasadores externos
calificados para todas sus propiedades de inversién al menos una vez al afio, luego que el
inmueble cumple el afo de ser adquirido. Al 31 de diciembre de 2017, este inmueble se
encuentra medido al precio de la transaccién. El Fondo determiné que este valor refleja el valor
razonable a la fecha que se informa.

b. Efectivo y Equivalentes de Efectivo - El efectivo y equivalentes de efectivo estan
representados por el dinero en efectivo y las inversiones a corto plazo altamente liquidas, cuyo
vencimiento es igual o inferior a tres meses a la fecha de adquisicién de las mismas. El efectivo
y equivalentes de efectivo es presentado neto de sobregiros bancarios, si los hubiese.

c. Instrumentos Financieros — Excepto por los instrumentos financieros clasificados como
mantenidos a vencimiento y las otras cuentas por cobrar, que se valian a costo amortizado; la
valuaciéon de los instrumentos financieros del Fondo se determina por medio del valor
razonable, segin se define a continuacién:

e Valor Razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese
mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situaciéon
financiera. Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacién. Tales
técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actiien en condiciones de independencia mutua, referencias
al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante, y el
descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacién.

e Jerarquia del Valor Razonable - Como es requerido por las NIIF, el Fondo utiliza la
siguiente jerarquia para determinar y revelar el valor razonable de sus instrumentos
financieros segtin la técnica de valoracién:

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos para activos financieros.

Nivel 2: Técnicas que utilizan insumos diferentes a los precios cotizados que se incluyen en
él, que sean observables para el activo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Técnicas que utilizan insumos que tienen efecto significativo sobre el valor
razonable que no se basan en datos de mercado observables.

e Determinacion del Valor Razonable - Los valores razonables de activos financieros
para negociar, activos financieros disponibles para la venta y el efectivo y equivalentes de
efectivo, se determinan basados en los métodos siguientes:

- Los valores emitidos por el Banco Central de la Reptiblica Dominicana y por el
Ministerio de Hacienda de la Repiiblica Dominicana son determinados segiin la
metodologia aprobada por la SIV, basado en la informacién de precios provista por
RDVAL Proveedora de Precios, S. A.

- El valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo fueron determinados sobre la
base del aproximado de su valor en libros debido al corto tiempo de vencimiento de
esos instrumentos.

d. Activos Financieros

e Reconocimiento y Medicion Inicial de los Activos Financieros - Los activos
financieros contemplados en el alcance de NIC 39, son clasificables como activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, documentos y cuentas por cobrar,
inversiones mantenidas hasta su vencimiento, activos financieros disponibles para la venta
e instrumentos financieros derivados designados como instrumentos de cobertura con una
cobertura efectiva, segtin sea apropiado. El Fondo determina la clasificacién de sus activos
financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.
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El Fondo clasifica como inversiones disponibles para la venta aquellos instrumentos
financieros que no fueron adquiridos con la intencién de proceder con su venta de manera
inmediata ni con la intencién de mantenerlos hasta su vencimiento, pero que podrian ser
vendidos en el curso normal del negocio.

El Fondo clasifica como inversiones mantenidas hasta su vencimiento, los certificados
financieros cuyo vencimiento es superior a tres meses desde la fecha de adquisicién.

El Fondo reconoce todos sus activos financieros inicialmente al valor razonable mas los
costos directamente atribuibles a la transaccién, excepto los activos financieros valuados al
valor razonable con cambios en resultados en los que no se consideran tales costos. Las
compras o ventas convencionales de activos financieros son reconocidas por el Fondo
utilizando la contabilidad de la fecha de liquidacién, siendo la fecha en la que se requiere la
entrega del activo dentro del plazo establecido por las regulaciones o convenciones del
mercado.

El ajuste de los activos registrados a su valor razonable se imputa en resultados, excepto
por las inversiones disponibles para la venta cuyo ajuste a mercado se reconoce en un
componente separado del valor neto del fondo. Al momento de venderse o cancelarse una
inversién disponible para la venta, el efecto reconocido en el valor neto del fondo es llevado
al resultado del periodo.

Los activos financieros se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos
de efectivo derivados de los mismos han vencido o se han transferido y el Fondo ha
traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

e. Intereses por Cobrar - Los intereses por cobrar son activos financieros no derivados con

f.

pagos fijos o determinados que no son cotizados en un mercado activo y son reconocidos
inicialmente al importe de los respectivos documentos. Después de su reconocimiento inicial
los intereses por cobrar son registrados por el Fondo al costo amortizado. Las ganancias o
pérdidas se reconocen en resultados cuando los intereses por cobrar son dados de baja o por
deterioro, asi como a través del proceso de amortizacién.

Propiedad de Inversion - Las propiedades de inversién son valuadas a su valor razonable y
corresponden a los bienes inmuebles mantenidos por el Fondo para obtener beneficios
econémicos derivados de su arriendo u obtener apreciacién de capital por el hecho de
mantenerlos desocupados. Los cambios en los valores razonables se presentan en el estado de
resultados integrales y otros resultados integrales.

El Fondo obtiene valuaciones de tasadores externos profesionalmente calificados para todas sus
propiedades de inversién al menos una vez al afio. Al final de cada periodo de reporte, el Fondo
actualiza su valuacién del valor razonable de cada propiedad, teniendo en cuenta las dltimas
valuaciones independientes. Para tener bases comparables en la medicién, el Fondo tiene por
practica utilizar mas de un tasador externo en la valuacién de cada propiedad. El Fondo utiliza
el enfoque de mercado para actualizar el valor razonable, y en determinados casos,
adicionalmente obtienen resultados de valuacién utilizando los enfoques de costo y de ingresos,
los que se utilizan para fines de comparaciéon. Mediante el enfoque de mercado, el Fondo
determina el valor razonable con base en los precios de oferta de propiedades comparables en
el mercado, ajustados por las diferencias en naturaleza, ubicacién y condicién del activo
especifico.

El importe en libros de la propiedad de inversién se da de baja cuando éstas han sido enajenadas
o cuando son permanentemente retiradas de uso y no se espera ningiin beneficio econémico
futuro debido a su disposicién. Cualquier utilidad o pérdida al retirar o disponer una propiedad
de inversién es reconocida en el estado de resultados integrales y otros resultados integrales en
el gjercicio en el cual se retira o enajena.

El Fondo obtiene depésitos de los inquilinos como garantia de devolver las propiedades al final
del plazo de arrendamiento en las condiciones acordadas. Estos depoésitos se registran como
pasivos financieros de acuerdo con la NIC 39, y se reconocen inicialmente a su valor razonable
y posteriormente se mide al costo amortizado. En el reconocimiento inicial, 1a diferencia entre
el valor razonable y el efectivo recibido se considera como una prima inicial superior a los pagos
minimos del arrendamiento.

g. Reconocimiento de Ingresos

e Ingresos por Arrendamiento - Los ingresos se imputan en funcién del criterio del
devengo, excepto los ingresos minimos que surgen del arriendo de propiedad de inversién,
los que son reconocidos linealmente durante la vigencia del contrato de arrendamiento, de
acuerdo a lo indicado en la NIC 17 “Arrendamientos”. Los ingresos de la explotacién
corresponden principalmente al arrendamiento de los espacios comerciales y se reconocen
siempre que los beneficios causen un incremento en el valor del fondo neto que no esté
relacionado con los aportes de los propietarios del mismo y estos beneficios puedan ser
valorados con fiabilidad.

Los ingresos de cargos por mantenimiento se reconocen en el periodo contable en el que se
prestan los servicios. Considerando que el Fondo actiia como principal en la prestacién de
este servicio, los ingresos y costos relativos se reconocen sobre una base bruta.

Los ingresos se valoran por el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
derivada de los mismos. Sélo se reconocen ingresos derivados de la prestacién de servicios
cuando pueden ser estimados con fiabilidad en funcién del grado de realizacién de la
prestaciéon del servicio a la fecha del estado de situacién financiera.

e Ingresos Financieros - Los ingresos financieros se reconocen y devengan diariamente e
incluyen ingresos financieros procedentes de efectivo y equivalentes de efectivo y los activos
financieros disponibles para la venta.

Las compras de instrumentos financieros se realizan a través del mercado primario o
secundario y el pago por la inversién incluye el valor nominal del activo financiero y podria
incluir una prima o un descuento sobre el valor nominal.

En el caso de tener una prima en relacién al valor nominal del activo financiero, esta prima
es amortizada como un gasto en los resultados del Fondo por el periodo restante de vigencia
de dicho activo financiero; igualmente en el caso de adquirir un activo financiero con un
descuento con relacién al valor nominal, este descuento es amortizado por el periodo de
vigencia del mismo como ingreso en los resultados del Fondo.
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j.

Dividendos por Pagar - Los beneficios del Fondo se originaran por dos vias principales: en
primer lugar, por las rentas recibidas de los activos que forman parte del Fondo; y en segundo
lugar, la plusvalia que podrian generar los mismos activos a través del tiempo. El Fondo
devengara sus ganancias o rendimientos diariamente incluyendo sabados, domingos y dias
feriados, que se acumularan y se reflejaran en el cambio de valor de la cuota diariamente al
momento de la valoracién de las cuotas, segtin se detalla en la seccién 2.14 del Prospecto de
Colocacién y en el Capitulo II, acapite e) del Reglamento Interno que posee el Fondo.

El pago de la rentabilidad o ganancia del Fondo a los cuotahabientes esta sujeto a su generaciéon
y al origen de la misma. Esto significa en primer lugar, que si no se generé beneficios, el Fondo
no pagara distribucién a los Aportantes y en segundo lugar, la distribucién dependera de la
fuente de generacién de la misma. Los beneficios que podrian ser distribuidos como dividendos
corresponden a los beneficios liquidos que el Fondo ha recibido, ya sea por el cobro de
alquileres, intereses devengados o por la liquidacién de un activo con plusvalia, o la
combinacién. En los casos que el Fondo obtenga beneficios, estos se pueden distribuir parcial o
totalmente de manera trimestral. En cuanto al beneficio por plusvalia de uno o varios activos
del Fondo, la Sociedad Administradora tiene la potestad de distribuir o reinvertir dicha
plusvalia segtin lo establezca el Comité de Inversiéon del Fondo. El Comité de Inversién es el
organo que define si habra distribucién de dividendos y el monto de los mismos.

Inmpuestos por Pagar - Las rentas obtenidas por las inversiones del Fondo no estan sujetas
al pago de impuesto sobre la renta segtin se indica en la Ley No. 189-11 para el Desarrollo del
Mercado Hipotecario y el Fideicomiso en la Reptiblica Dominicana, sin embargo, el Fondo debe
presentar anualmente la correspondiente declaracién jurada de impuestos para fines
informativos.

Sin perjuicio de las exenciones del pago de impuestos, los fondos de inversién deberan fungir
como agentes de retencién y presentar declaracién y pago en todos los casos aplicables segtin
las normas tributarias.

Deterioro del Valor de los Activos no Financieros - El Fondo evalaa el deterioro de sus
activos no financieros a la fecha del estado de situacién financiera, para determinar si existen
indicios de deterioro. Si existen indicios de deterioro se estima su valor recuperable. El valor
recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor entre su valor en uso y el
valor razonable, menos los costos de venta. El valor de uso es determinado en base a los flujos
de caja descontados al valor presente utilizando una tasa de descuento similar a la de los
mercados en que se negocian estos activos. Para evaluar el deterioro son segregados los activos
cuyo uso genera flujos de efectivo continuos de aquellos otros activos que no generan flujos de
efectivo continuos. Si el valor recuperable es menor que el valor en libros, se reconoce una
pérdida por deterioro, la cual es cargada a los resultados del periodo.

Gastos de Operacion. Los gastos se reconocen en resultados en el momento en que se
incurren utilizando el método de acumulacién o devengo. Los gastos de operacién se componen
principalmente de:

e La comisién por administracién que devenga la Sociedad Administradora (ver Nota 6).

e Los gastos administrativos de los inmuebles, que incluyen principalmente gastos
relacionados con administracién y mantenimiento de los inmuebles, pélizas de seguro,
seguridad, entre otros.
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e Los gastos administrativos del Fondo, que incluyen principalmente gastos de
comercializacién de alquileres, comisiones de custodia y mantenimiento pagadas ala BVRD
y CEVALDOM, entre otros.

e Los gastos por servicios profesionales, que incluyen principalmente honorarios legales, de
auditoria y de valuaciones de inmuebles.

Normas Internacionales de Informaciéon Financiera Adoptadas

Una serie de normas, modificaciones e interpretaciones fueron adoptadas por primera vez en el
afloiniciado el 1 de enero de 2017. La adopcién de estas normas, modificadas e interpretaciones
no tuvo impacto significativo en los estados financieros del Fondo.

Normas Internacionales de Informaciéon Financiera Nuevas o Revisadas no
Adoptadas

Una serie de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones han sido publicadas, las cuales
son efectivas para los periodos anuales que inicien a partir del 1 de enero de 2018, y no han sido
adoptadas en la preparacién de estos estados financieros. No se espera que estas nuevas normas
y modificaciones tengan un impacto significativo para el Fondo en los periodos de reportes
actuales y futuros, y en las transacciones futuras previsibles, excepto por las siguientes:

e NIIF 9 “Instrumentos financieros”, se refiere a la clasificacién, medicién y reconocimiento
de activos financieros y pasivos financieros. La versiéon completa de NIIF 9 se publicé en
julio de 2014 y sustituye a la NIC 39 que se relaciona a la clasificacién y medicién de
instrumentos financieros. La NIIF g conserva, pero simplifica el modelo de medicién mixto
y establece tres categorias de medicién de los activos financieros: costo amortizado, valor
razonable con cambios en Otro Resultado Integral (ORI) y valor razonable con cambios a
través de resultados. La base de la clasificacién depende del modelo de negocio de la entidad
y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero. Las
inversiones en instrumentos de capital deben ser medidas a valor razonable con cambios
en resultados, con la opcién irrevocable al inicio de presentar cambios en el valor razonable
en ORIy no reciclar. Esta norma también establece un nuevo modelo de pérdidas crediticias
esperadas que reemplaza el modelo de deterioro de pérdida incurrida utilizado en la NIC
39. Para los pasivos financieros no hubo cambios a la clasificacién y medicién, excepto para
el reconocimiento de los cambios en el riesgo de crédito en ORI, para los pasivos a valor
razonable con cambios en pérdida. La NIIF 9 disminuye los requisitos para medir la eficacia
de la cobertura mediante la sustitucién de las pruebas de efectividad de cobertura, y
requiere que exista una relaciéon econémica entre el elemento cubierto y el instrumento de
cobertura, y que la “relacién de cobertura” sea la misma que la administracién utiliza para
fines de gestién de riesgos. La documentacién contemporanea sigue siendo necesaria, pero
es diferente a la que actualmente requiere la NIC 39. La norma es efectiva para los periodos
contables que comienzan en o después del 1 de enero de 2018, pero se permite su aplicaciéon
anticipada. El Fondo ha realizado la evaluacién del impacto de esta Norma y ha concluido
que la misma no tendra un impacto material en los estados financieros. El Fondo se
encuentra en proceso de evaluar el efecto de esta norma al momento de su entrada en
vigencia, sin embargo, no es posible proporcionar una estimacién razonable de los efectos
hasta que se realice una revisién detallada.
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e NIIF 15 “Ingresos sobre contratos con clientes” trata sobre el reconocimiento de ingresos y
establece los principios de reporte de informacién 1til para los usuarios de los estados
financieros acerca de la naturaleza, monto, oportunidad e incertidumbre de los ingresos y
los flujos de efectivo derivados de contratos de la entidad con los clientes. Los ingresos son
reconocidos cuando un cliente obtiene el control de un bien o servicio y por lo tanto tiene
la capacidad para dirigir el uso y obtener los beneficios del bien o servicio. La norma
sustituye a la NIC 18 “Ingresos” y la NIC 11 “Contratos de construccién”, asi como las
interpretaciones relacionadas. La norma es efectiva para periodos anuales que comienzan
en o después del 1 de enero de 2018, y la adopcién anticipada es permitida. El Fondo se
encuentra en proceso de evaluar el efecto de esta norma al momento de su entrada en
vigencia, sin embargo, no es posible proporcionar una estimacién razonable de los efectos
hasta que se realice una revisién detallada.

e NIIF 16 “Arrendamientos”, esta norma sustituye los criterios de reconocimiento, medicién
y divulgacién contenidos en la NIC 17 “Arrendamientos”, la cual identifica a los
arrendamientos como financieros cuando se transfieren los riesgos y beneficios de un activo
y como operativos al resto de los arrendamientos. La NIIF 16 elimina esta clasificacién y
requiere el reconocimiento de un pasivo reflejando los pagos futuros y un activo por
“derecho a uso” en la mayoria de los arrendamientos, excepto algunas excepciones con
arrendamientos de corto plazo y en activos de bajo valor. Las modificaciones anteriores son
aplicables para la contabilidad del arrendatario, mientras que para el arrendador se
mantienen similares a las actuales. El efecto mas significativo de los nuevos requerimientos
sera un incremento de los activos y pasivos por arrendamiento, asi como los gastos por
depreciacién y de financiamiento por los activos y pasivos reconocidos, respectivamente,
disminuyendo los gastos de arrendamientos previamente reconocidos como operativos. La
norma es efectiva para los periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de
2019 y se permite la aplicacién anticipada, si se ha aplicado de manera anticipada la NIIF
15 “Ingresos sobre contratos con clientes”. El Fondo no tiene intencién de adoptar la norma
de manera anticipada y se encuentra en proceso de evaluar el impacto, por tanto, no es
posible proporcionar una estimacién razonable de los efectos hasta que se realice una

(a) Corresponden a certificados financieros en RD$ cuyos vencimientos eran igual o inferior a tres
meses a la fecha de adquisicion, los cuales devengaban tasas de interés promedio de 6.51%
(10.16% para el 2016).

(b) Corresponden a certificados financieros en US$ cuyos vencimientos eran igual o inferior a tres
meses a la fecha de adquisicién, los cuales devengaban tasas de interés promedio de 3.0% anual
(2.10% para el 2016).

Inversiones Disponibles para la Venta

Al 31 de diciembre de 2017, las inversiones disponibles para la venta corresponden a bonos
corporativos emitidos por Dominican Power Partner (DPP) por el monto de US$628,862,
equivalente a RD$29,875,078, que generan intereses a tasa anual del 6.25%. Al 31 de diciembre de
2017, el saldo pendiente de intereses por cobrar asciende a US$8,809, equivalentes a RD$424,505
clasificados como otras cuentas por cobrar en el estado de situacién financiera.

Las estimaciones del valor razonable se efecttian a la fecha de los estados financieros, de acuerdo
con la politica contable descrita en la Nota 1, considerando informacién relevante de mercado
(clasificado como nivel 1 en la jerarquia de valor razonable).

Inversiones Mantenidas hasta su Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2017, las inversiones mantenidas hasta su vencimiento corresponden a
certificados financieros en entidades financieras nacionales por el monto de RD$16,004,360,
incluyendo US$163,800, con plazos de vencimiento de tres meses a un afio desde su adquisicién y
que generan intereses a tasas anuales de entre 2.85% y 3.10% para certificados en ddlares, y 2.85%
para certificados en RD$. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, el saldo pendiente
de intereses por cobrar asciende a RD$224,437, incluyendo US$1,350. Debido a la naturaleza de
corto plazo de estas inversiones, su valor en libros se considera igual a su valor razonable.

Propiedades de Inversion

Un detalle de la propiedad de inversién al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

revision detallada.
2, Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el efectivo y equivalentes de efectivo es como sigue:

2017 2016
Terrenos y edificios 647,708,224 209,754,450
Equipos (a) 8,297,211 -
Total 656,005,435 209,754,450

2017 2016
Efectivo en bancos:
En pesos dominicanos 232,466 555,287
En monedas extranjeras 19,908,578 14,488,273
Total efectivo en bancos 20,141,044 15,043,560
Equivalentes de efectivo:
En pesos dominicanos (a) 44 637,996 509,189,508
En monedas extranjeras (b) 14,504,930 3,604,508
Total efectivo y equivalentes de efectivo 59,142,926 512,794,016
Total 79,283,970 527,837,576

(a) Corresponde principalmente a aires acondicionados, ascensores, generadores eléctricos, entre
otros equipos.

El movimiento de las propiedades de inversiéon medidas a valor razonable es como sigue:

2017 2016
Saldo inicial 209,754,450 204,610,950
Adiciones 420,754,520 -
Cambios en el valor razonable de la propiedad de inversién 25,496,465 5,143,500
Total 656,005,435 209,754,450

Corresponde a inmuebles destinados a oficinas y locales comerciales. El valor razonable de las
propiedades de inversién al 31 de diciembre de 2017 y 2016, considera el valor que se obtuvo a través
de un avaltio realizado a esa fecha por un valuador independiente no relacionado con el Fondo.
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El valor razonable se determiné segiin el enfoque comparable de mercado utilizando informaciones
no observables significativas, por lo que fue clasificado como nivel 3 en la jerarquia de valor
razonable. No se han producido transferencias entre el Nivel 1y el Nivel 2, ni entre el Nivel 2 y el
Nivel 3 durante el periodo.

La siguiente tabla resume la informacién cuantitativa sobre los datos no observables significativos
en las mediciones recurrentes de valor razonable de nivel 3:

Relacion de Datos
no Observables
con el Valor
Razonable

Valor Técnica de
Ano Razonable Valoracion

2017

(Edificio 1) RD$235,041,121 Precios Precio por metro cuadrado
comparables (rango entre RD$60,000 y
RD$120,000)
(Edificio 2) RD$420,537,090 Precios Precio por metro cuadrado Cuanto_ mayor sea el
comparables (rango entre RD$149,000  precio por metro

y RD$156,000) cuadrado, mayor sera
el valor razonable.

Principal Supuesto

2016
(Edificio 1) RD$209,754,450 Precios Precio por metro cuadrado
comparables (rango entre RD$70,000 y
RD$120,000)

Cuentas por Pagar

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, las cuentas por pagar son como sigue:

2017 2016
Cuentas por pagar por honorarios 723,606 675,876
Cuenta por pagar por seguros a infraestructura - 182,904
Comisiones por pagar a la Sociedad Administradora (a) 152,912 58,864
Comisién por pagar por colocacién de cuotas - 3,588,499
Otras cuentas por pagar 220,824 -
Total 1,097,342 4,506,143

(a) Corresponde a dos dias de comisién pendiente de pago a la Sociedad Administradora del Fondo
por concepto de la gestidon y conservaciéon de los bienes del Fondo. Esta comisién asciende a
1.25% anual del valor neto del Fondo, segiin el articulo No. 234 del Reglamento de Aplicaciéon
No.729-04, de la Ley No. 19-00 del Mercado de Valores. Esta comisién se estipula en el
Reglamento Interno del Fondo. La misma es pagadera mensualmente, segtin la proporciéon
devengada. Durante el afio 2017, el Fondo reconoci6 gastos por este concepto ascendentes a
RD$9,225,727 (2016: RD$3,879,943), los cuales se presentan como comisién por
administracién en el estado de resultados integrales y otros resultados integrales. En el afio
2015, la Superintendencia de Valores de la Reptblica Dominicana aprobé la disminucién de la
comisién pagada por el Fondo a su Sociedad Administradora, con relacién al 3% que habia sido
aprobado en el Prospecto de Emision y el Reglamento del Fondo, hasta tanto todas las cuotas
del Fondo sean colocadas. Estos saldos y transacciones son las mas relevantes realizadas con
entidades relacionadas al Fondo.

.

Valor Neto del Fondo

Aportes Iniciales - Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo estd compuesto por 692,972
cuotas con un valor nominal de RD$1,000 cada una, para un aporte total nominal de
RD$692,972,000 para ambos aflos.

Al 31 diciembre de 2017, el valor neto por cuota del Fondo asciende a RD$1,099.39
(2016: RDS$1,059.41), para un patrimonio total ascendente a RD$761,847,768 (2016:
RD$734,144,301).

Valor Pagado en Exceso - Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponde al valor pagado en
exceso al valor nominal de las cuotas por los aportantes del Fondo por un importe ascendente a
RD$29,241,331, siendo RD$139,449 al inicio de las operaciones en 2015. Para el afio 2017 no hubo
aportes.

Otras Reservas - Corresponde a las ganancias (pérdidas) netas no realizadas de la valuacién de
los activos financieros disponibles para la venta a su valor de mercado a la fecha de los estados de
situacion financiera. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, el saldo de la utilidad
neta por ese concepto asciende a RD$2,592,237, los cuales se presentan como otro resultado
integral en los estados resultados integrales y otros resultados integrales.

Rendimientos Pendientes de Distribuir - Corresponde a los rendimientos generados por el
Fondo que al 31 de diciembre de 2017 no han sido distribuidos a los aportantes. Al 31 de diciembre
de 2017 el monto de dichos rendimientos asciende a RD$37,042,200 (2016: RD$11,930,970).

Dividendos Declarados — Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, el Fondo
declar6 dividendos a sus aportantes por un importe ascendente a RD$31,738,165
(2016: RDS$15,214,216), de los cuales fueron pagados en efectivo RD$23,990,707
(2016: RD$11,312,777) y el importe restante ascendente a RD$7,747,458 se encuentra pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2017 (2016: RD$3,901,439).

Compromisos y Contingencias
El detalle de los principales compromisos y contingencias, es como sigue:
Compromisos

a. El Fondo tiene la obligaciéon, segtin se indica en la Ley No. 19-00 del Mercado de Valores, de
pagar a la BVRD de manera mensual el 0.003% del total de los aportes recibidos por el Fondo,
por concepto de mantenimiento, inscripcién y emisiones registradas. Durante el afio terminado
el 31 de diciembre de 2017, el Fondo reconocié gastos por este concepto ascendentes a
RD$259,863 (2016: RD$87,520), los cuales se incluyen en el rubro de gastos administrativos
del fondo en el estado de resultados integrales y otros resultados integrales.

b. El Fondo tiene la obligacién, segiin se indica en la Ley No. 19-00 del Mercado de Valores, de
pagar a CEVALDOM Dep6sito Centralizado de Valores, S. A. una comisién fija anual por
concepto de mantenimiento de emisiones privadas. Durante el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017, el Fondo reconoci6 gastos por estos conceptos ascendentes a RD$60,000
(2016: RD$65,000), los cuales se incluyen en el rubro de gasto administrativos del Fondo en el
estado de resultados integrales y otros resultados integrales.

Contingencias - La Sociedad Administradora del Fondo y sus asesores legales indican que a la
fecha de estos estados financieros el Fondo no tiene ningtn tipo de contingencias, ni litigios legales
en proceso que requieran ser registrados o revelados en los estados financieros.

FCDIIP - MEMORIA ANUAL 2017 - ESTADOS FINANCIEROS



Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer
Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

(Valores expresados en RD$)

9.

Administracion de Riesgos Financieros

Las actividades del Fondo lo exponen a diversos tipos de riesgos financieros que estan asociados
con los instrumentos financieros y los mercados en los que invierte. Estos riesgos incluyen riesgo
de crédito y riesgo de contraparte, riesgo de liquidez y riesgo de mercado (incluyendo riesgo de
cambio, riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio). El programa de gestién del riesgo global
del Fondo se centra en minimizar los posibles efectos adversos en el rendimiento del Fondo
resultantes de estos riesgos financieros.

Riesgo de Crédito y de Contraparte - El riesgo de crédito y de contraparte es el riesgo de que
una parte en un instrumento financiero cause una pérdida financiera a la otra parte al no cumplir
una obligacién. Los instrumentos financieros que potencialmente exponen al Fondo a riesgo de
crédito y contraparte consisten principalmente en dinero en efectivo e inversiones que expone el
Fondo al riesgo de que el deudor incumpla el pago de intereses y capital.

El Fondo no posee concentraciones significativas de riesgo de crédito, el efectivo se mantiene en
instituciones sélidas del pais.

La calidad crediticia de los activos financieros utilizando como referencia calificaciones de crédito
externas (si estan disponibles) se muestra a continuacion:

2017 2016
Efectivo y equivalentes de efectivo:
Fitch Ratings A- 62,049,110 513,020,029
Fitch Ratings AA+ 17,234,860 14,817,547

79,283,970 527,837,576

Inversiones disponibles para la venta:

Feller Rate AA- 29,875,078 -
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento:
Fitch Ratings A- 16,004,360 -
Otras cuentas por cobrar:
Fitch Ratings A- 231,421 41,887
Feller Rate AA- 424,505 -
No tiene calificacién crediticia (a) 1,721,060 907,141
2,376,986 949,028

127,540,394 528,786,604

(a) Corresponden a arrendamientos por cobrar a varios clientes que no tienen calificacién de riesgo
externa, sin embargo, no estan vencidos ni deteriorados, e histéricamente los pagos han sido
recibidos regularmente y a tiempo.

Riesgo de Liquidez - El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo se encuentre en dificultades
de cumplir obligaciones asociadas con sus pasivos financieros. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
el Fondo no se encontraba expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al
mantenimiento de suficiente efectivo y equivalentes de efectivo para afrontar los desembolsos
necesarios en sus operaciones habituales.

El analisis de vencimiento de los pasivos financieros se muestra a continuacién:

Menosde De6a12 Entre1 Entre2y Masde5
6 Meses Meses y 2 Ainos 5 Afos Ainos Total
31 de diciembre de 2017

Cuentas por pagar 1,097,342 - - - - 1,097,342
Dividendos por pagar 7,747,458 - - - - 71,747,458
Acumulaciones y otras
cuentas por pagar 237,970 - - - - 237,970
Depésitos por pagar 166,515 665,865 - - 7,076,499 7,908,879
Total 9,249,285 665,865 - - 7,076,499 16,991,084
Menosde De6a12 Entre1 Entre2y Masde5
6 Meses Meses y 2 Ainos 5 Aios Ainos Total
31 de diciembre de 2016
Cuentas por pagar 4,506,143 - - - - 4,506,143
Dividendos por pagar 3,901,439 - - - - 3,901,439
Acumulaciones y otras
cuentas por pagar 474,584 - - - - 474,584
Depésitos por pagar - 90,654 530,342 - 2,982,474 3,603,470
Total 8,882,166 90,654 530,342 - 2,982,474 12,485,636

Riesgo de Mercado - El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de
efectivo futuros de los instrumentos financieros flucttien debido a los cambios en los precios de
mercado. El riesgo de mercado comprende tres tipos de riesgo: riesgo de cambio, riesgo de tasa de
interés y otros riesgos de precio (como los eventos que ocurren en el mercado de bienes raices).

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable - Las NIIF exigen revelar un analisis de sensibilidad
para cada tipo de riesgo de mercado al que el Fondo est4 expuesto de manera significativa al cierre
del ejercicio, mostrando cémo la utilidad o pérdida y el valor del Fondo habrian sido afectados por
los cambios en el riesgo relevante de las variables que eran razonablemente posibles en dicha fecha.

La estrategia del Fondo sobre la gestién del riesgo de mercado son impulsados por el objetivo de
inversién (ver Nota 1). El riesgo de mercado se gestiona a través de la optimizacién de las estrategias
de arrendar.

La Sociedad Administradora conoce acerca de las estrategias de bienes raices a través de estudios
de mercado regulares y opiniones expresadas por el gestor que se revisan mensualmente por un
Comité de Inversiones designado y supervisado por la Sociedad Administradora.
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Riesgo Cambiario - El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos
de efectivo futuros de un instrumento financiero flucttien debido a cambios en los tipos de cambio.
Un detalle de los saldos de activos y pasivos denominados en monedas extranjeras se detalla a
continuacién:

2017 2016
Activos:
Efectivo en caja y bancos US$ 714,051 US$394,221
Inversiones disponibles para la venta 619,956 -
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 163,799 -
Otras cuentas por cobrar 46,023 -

1,543,829 394,221
Pasivos:
Cuentas por pagar a proveedores (5,973) (18,464)

Posiciéon activa neta US$1,537,856 US$375,757

Anilisis de Sensibilidad al Tipo de Cambio - El siguiente detalle muestra la sensibilidad de
una disminucién o incremento en el tipo de cambio de la moneda extranjera. El 5% es la tasa de
sensibilidad usada por la Administracién y representa la mejor estimacién de cual podria ser la
variacion en el tipo de cambio.

Riesgo de Tipo de Cambio

Aumento Efecto en la
(Disminucion) Utilidad antes de
en la Tasa US$ Impuesto

+5% RD$2,842,470
-5% (RD$2,842,470)

Riesgo de Tasa de Interés — El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o
los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de
interés de mercado. Cualquier exceso de efectivo y equivalentes de efectivo se invierte a tasas de
interés de mercado a corto plazo. Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo no mantiene activos
financieros significativos a tasas fijas.

Gestion de Riesgos de Capital

La Sociedad Administradora gestiona el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de
inversion, las politicas y las restricciones del Fondo, como se indica en el prospecto del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo no tiene ningiin requerimiento externo de capital.
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DATOS DE LA SOCIEDAD

Pioneer es la primera Sociedad Administradora de Fondos de Inversiéon en operar en la Republica
Dominicana. La empresa promovera fondos de inversion con diferentes estrategias que van
desde activos financieros locales e internacionales hasta activos fisicos con el fin de crear un
familia de fondos que satisfaga la demanda y necesidades del mercado local. Pioneer Sociedad
Administradora de Fondos, S.A. serige bajo la Ley de Mercado de Valores (19-00) y sus reglamentos
y hormas y nuestros fondos de inversion estan regulados por la Superintendencia de Valores y la
Bolsa de Valores de la Republica Dominicana.

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A fue constituida el 14 de octubre
del 2005 como una sociedad andnima que se rige por las disposiciones de la Ley de Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada, No. 479-08, modificada por la
Ley No. 31-11, por la Ley de Mercado de Valores, No. 19-00, su Reglamento de Aplicacién No. 729-
04 y disposiciones complementarias. Posee el nUmero de Registro SIV: SVAF-003 y el Registro
Nacional de Contribuyente :1-30-22934-1.
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CAPITAL SOCIAL
Y CAPITAL SUSCRITO
Y PAGADO

La sociedad posee un Capital Social de
RD$85,738,000.00 y un Capital Suscritoy
Pagado de RD$85,738,000.00.

FONDO MONTO EMISION PATRIMONIO AL CANTIDAD
RD$ 31 DICIEMBRE 2017 APORTANTES

FONDO NACIONAL 2,000,000,000.00 RD$2,553,197,035.56 58

PIONEER UNITED

RENTA FIJA

FONDO CERRADO 2,200,000,000.00 RD$ 761,847,768.08 81

DE INVERSION

INMOBILIARIA

PIONEER
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ESTRUCTURA
ACCIONARIA

PIONEER HOLDING
COMPANY, INC.

GRUPO ESTIVA, INC

CORAL SANDS
PROPERTIES, LTD.

PARTICIPACION

30%

35%

35%

REPRESENTANTE

Yamil Isaias

José Diez Cabral
Francisco Vicens

Jorge Aguayo
Osvaldo Brugal

JURISDICCION

Panama

Panama

Islas Virgenes Britanicas

CAPITAL SUSCRITO
YPACADO —

OBJETO SOCIAL

US$10,000

US$10,000

US$225,755

Efectuar todos los actos,
contratos, operaciones,
negocios y transacciones
de licito comercio.

Efectuar todos los actos,
contratos, operaciones,
negocios y transacciones
de licito comercio.

Efectuar todos los actos,
contratos, operaciones,
negocios y transacciones
de licito comercio.

CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Yamil Isaias,
Presidente

Crysler McQuire,
Vicepresidente

Héector Garrido,
Secretario

José Diez Cabral,
Presidente

Rosanna Cabrera,
Directora

Carlos A. Sosa,
Director

José Diez Cabral,
Tesorero

Carlos A. Sosa,
Secretario

Jorge Aguayo,
Presidente

Osvaldo Brugal,
Vicepresidente

Denisse Medina
Tesorera

Ramon Franco,
Secretario

Silvia Corrie,
Vocal

Luis Manuel Ledn,
Vocal

Marcos Jorge,
Vocal

ACCIONISTAS,
PARTICIPACION

Yamil Isaias,
Dominicano, 33.33%

Crysler McQuire,
Estadounidense, 33.33%

Héctor Garrido,
Dominicano, 33.33%

José Diez Cabral,
Dominicano,50%

Luis Rodriguez Gutierrez,
Dominicano,50%

Henla, S.A. 100%
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ORGANIGRAMA
DE LA
SOCIEDAD

CONSEJO DE ADMINISTRACION

COMITE DE CUMPLIMIENTO
ELECEEEEECCEEEECEEEEEEEE P EEEECCEEE R EEEE PR
COMITE DE AUDITORIA

EJECUTIVO DE CONTROL INTERNO

suaanannnt:

COMITE DE RIESGO
T e TN
GERENTE DE RIESGOS

OFICIAL DE CUMPLIMIENTO

A
VICE-PRESIDENTE EJECUTIVO
GESTION DE ACTIVOS

IR EEEEPEREEEET TR EEETEEEREEE L EE LT ERE PPN

DIRECTOR DE OPERACIONES
A Y

OFICIAL DE ADMINISTRACION
Y FINANZAS
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INDICADORES
FINANCIEROS

El aflo 2017 fue para Pioneer Sociedad Admninistradora de Fondo de Inversién un afio de ampli-
acion y crecimiento con el aumento del patrimonio de los dos fondos administrados, asi como la
confirmacion del tercer fondo para su eventual salida al mercado en el primer trimestre del 2018.

Durante el aflo 2017, Pioneer mantenia bajo administraciéon el Fondo Nacional Pioneer United
Renta Fija (Fondo Renta Fija) y el Fondo Cerrado de Inversiéon Inmobiliaria Pioneer (Fondo Inmo-
biliario). La gestiéon de ambos fondos logro un incremento en el patrimonio de los mismos por
monto de RD$182 millones, para un crecimiento de 5.8% anual.

En el caso del Fondo Renta Fija este aumento se logré gracias a los rendimiento retenidos pro-
veniente de las ganancias de capital en el manejo de la cartera de inversién; por su parte, en el
caso del Fondo Inmobiliario, este incremento se produjo por los beneficios generados por las
ganancias cambiarias registradas en los activos inmobialios del Fondo.

Labuenagestionrealizada con el Fondo de Renta Fijalogré que el patrimonio del mismo aumentara
de RD$2,421,497,687.05 a RD$2,553,197,035.56 millones, para un crecimiento de RD$131,699,348.51
millones. Asi mismo, el Fondo Inmobiliario, la Sociedad como gestora del Fondo logré adquirir
un segundo inmueble, el edificio corporativo Ginaka 2.0, el cual tiene al cierre del afho mantenia
4 pisos de 6 alquilados o comprometidos con embajadas europeas; el patrimonio de éste fondo
aumentoé de RD$746 millones a RD$791 millones, para un incremento de RD$45 millones.

Por otro lado, Pioneer logré la aprobaciéon de
su tercer fondo, el Fondo de Desarrollo de
Sociedades Pioneer (Fondo de Desarrollo), el
cual posterior al cierre del 2017 fue sometido
al Consejo Nacional de Valores (CNV) un au-
mento para llevar el patrimonio del Fondo a
RD$7,250 millones.

El aumento en el monto de los patrimonios
administrados permitié a la Sociedad au-
mentar los ingresos totales en un 32%, pas-
ando los mismos de RD$38 millones al cier-
rre del 2016 a RD$51 millones. A su vez con
este aumento en los Ingresos, Pioneer por
primera vez en sus operaciones lograr un
beneficio de RD$4.7 millones.

No obstante el beneficio operativo, los gas-
tos financieros provenientes de las transac-
ciones de deuda subordinada, asi como los
rendimientos de las acciones preferidas
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INDICADORES
FINANCIEROS

que mantienen la Sociedad, alcanzaron un
monto de RD$16 millones, lo que arrojé una
perdida neta para la Sociedad de RD$12 mil-
lones en el periodo fiscal 2017.

Para el 2018 se espera aumentar los fon-
dos administrados del Fondo Inmobiliar-
io en unos RD$600 millones con la emision
de nuevas cuotas de participaciéon para la
adquisicion de nuevos inmuebles identifi-
cados, asi mismo podria realizar emisiones
adicionales segun logre identificar nuevos
inmuebles a lo largo del afio 2018.

De igual forma en el primer trimestre del
préximo ano se espera la salida al mercado
del Fondo de Desarrollo, con el cual se espe-
ra realizar una o varias emisiones de cuotas
por un monto de RD$2,500 millones en el
transcurso del primer semestre.

Por otro lado, la fecha de liquidacién del Fondo Renta Fija es el 16 de mayo del 2018, para lo cual la
Sociedad ha gestionado con los inversionistas del Fondo una extensiéon a dicho plazo en vista de
los excelentes resultados del mismo. No obstante la extension del plazo, se estima que algunos
inversionistas preferiran la liquidaciéon de sus cuotas, por lo que se espera la reduccién del patri-
monio del Fondo en un 50% aproximadamente.

Con el comportamiento de los distintos patrimonios administrados por la Sociedad, ésta lograra un au-
mento neto de los patrimonios administrados que derivara en un aumento en los ingresos generados.

Por su parte, la liquidez de la Sociedad se mantuvo en niveles muy adecuados superando el nivel
del afno anterior al pasar de 8.15 en el 2016 a 10.62 en el 2017, considerando las inversiones en
titulos valor, que a pesar de ser a plazos mayores de 1afno, los mismos tienen altos niveles de lig-
uidez. Aun excluyendo las inversiones a plazo que mantiene la Sociedad, la liquidez medida por
el indicador de Prueba Acida se mantiene en niveles muy buenos de 2.1, es decir, que la empresa
mantiene el doble de efectivo y cuentas por cobrar, que sus obligaciones a corto plazo.

En relacién al endeudamiento, la Sociedad aumenté sensiblemente su nivel de endeudamiento
(Pasivos/Activos) al pasar de 0.57 en el 2016 a 0.65 en el 2017. Este nivel de endeudamiento ha
sido necesario para mantener el Indice de Adecuacién Patrimonial en niveles superiores al nivel
requerido por la normativa vigente.
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PIONEER SOCIEDAD ADMINISTRADORA
DE FONDOS DE INVERSION S.A.

WWW.PIONEERFUNDS.DO

(809) 549 3797

INFO@PIONEERFUNDS.DO
ERICK L. EKMAN ESQ.
CAMINO CHIQUITO,
PLAZA PATIO DEL NORTE,
LOCAL 304,

ARROYO HONDO



