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INFORMACION PARA EL INVERSIONISTA

*Este documento contiene la informacion basica sobre las caracteristicas del FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER y la Administradora,
que el inversionista debe conocer antes de decidir por la adquisicion de cuotas, siendo su responsabilidad cualquier decision que tome. Las inversiones que se
efectien con recursos del fondo cerrado de inversion, se realizan por cuenta y riesgo de los inversionistas.

La Administradora se encarga de la gestién profesional de los recursos del Fondo Cerrado de Inversion, de acuerdo con la politica de inversiones establecida en sl
presente documento, para lo cual ha nombrado a Karen Castellanos como administrador del Fondo. La Administradora no ofrece pagar intereses, ni garantiza una
tasa fija de rendimiento sobre la inversion en las cuotas del fondo cerrado de inversion. La rentabilidad del Fondo Cerrado de Inversién es variable, por ello, no es
posible asegurar que el inversionista o aportante obtendra en el futuro una rentabilidad determinada o que el valor de cuota alcanzara un valor predeterminado.

El Fondo Cerrado de Inversion esta inscrito en el Registro de Mercado de Valores y Productos de la Superintendencia bajo el No. de registro SIVFIC-002, lo cual no
implica que la Superintendencia recomiende o garantice la suscripcion de sus cuotas u opine favorablemente sobre I rentabilidad 0 calidad de las inversiones del
fondo cerrado de inversion y de la gestion de la Administradora.

La Adminisiradora y las personas firmantes Héctor Garrido y Yamil Isafas, respecto al &mbito de su oompeteIJgQ :prblf_éstofrr'a!_ﬁﬁ;fbrjéfcmaj, son responsables frente a

,,,,,

los aportantes por las inexactitudes y omisiones en el contenido del presente documento. 7 e N\
P o NN

La incorporacién del aportante al Fondo Cerrado de Inversion importa su plena aceptacién y sometim t’q\.er' Reg!émenlo Interno y déhés:‘
funcionamiento. Antes de invertir debera complementar la informacion presentada en el presente Regiamp

[<] : 1 _(Seglas que regulen su
fento Intemao con‘el Prospecto de Emision.”

El presente Reglamento Intemo de fecha 4 de mayo de 2017 modifica las disposiciones establecidas eﬁ_éf.- Regiameriﬂ:jIntémdébrobam e,r’i_:"ilfecha 8 de diciembre
de 2016 en virtud de la autorizacién realizada por la Asamblea de Aportante de fecha 26 de abril del 2017." . e as p s
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REGLAMENTO INTERNO @ pioneer
FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER

Resumen de las condiciones del Fondo
(Modificado por decision de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria
Pioneer de fecha 26 de abril del 2017).

El presente resumen hace referencia a informacion detallada que aparecen en ofras secciones del Reglamento Interno.
Los términos que aparecen entre comillas (* ") se utilizan como referencia en otras secciones del presente documento.
La decision de invertir en las cuotas de participacion del presente Fondo debe estar basada en el analisis y
consideracion por parte del potencial inversionista del Prospecto de Emision completo, del presente Reglamento Interno
y del Contrato de Suscripcion de Cuotas.

Denominacién del Fondo: Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria Pioneer ("El Fondo”).

Tipo de Fondo: Fondo cerrado de inversion inmobiliaria.

Denominacién de los valores: Cuotas de Participacion.

Monto del Programa de Emisiones: Dos Mil Doscientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100

(RD$2,200,000,000.00) en Emisiones Miltiples a determinar sus montos
en el Prospecto de Emisién y en los prospectos simplificados
correspondientes a cada monto a colocar, segun corresponda.

Objetivo de inversion: El objetivo de inversién es la generacion de ingresos recurrentes a corto
plazo y la apreciacion de capital a largo plazo, mediante la inversion
directa en bienes inmuebles o documentos que representen el derecho de
usufructo sobre bienes inmuebles, asl como de concesiones
administrativas, en la Replblica 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 en Pesos Dominicanos (o en Délares Estadounidenses para
mitigar el riesgo de ciertos gastos en USD) con calificacion de riesgo BBB
0 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
Registro” o “RMVP") y negociados a través de la Bolsa de Valores de la
Republica Dominicana y otros mecanismos de negociacion aprobados por
la Superintendencia de Valores (en lo adelante “SIV”) conforme se indica
en el Prospecto de Emision. El Fondo también podra invertir en
depositos a plazo ylo certificados financieros de entidades financieras del
Sistema Financiero Nacional con calificacion de riesgo BBB o superior.

Estrategia de inversién: El Fondo podra invertir:

e En la adquisicion de bienes inmuebles terminados o documentos que
representen el derecho de usufructo sobre bienes inmuebles, asi como de
concesiones administrativas, segin los criterios descritos en este
Reglamento Interno, con el propésito de generar ingresos a través del

alquiler de los mismos.

- *  En valores representativos de deuda emitidos por el Estado Dominicano,
| 23 MAY 2017 cualquiera de sus dependencias o empresas descentralizadas

{

denominados en Pesos Dominicanos (o en Délares Estadounidenses para
mitigar el riesgo de ciertos gastos en USD) e inscritos en el RMVP de la
SIV. Esto incluye pero no se limita a emisiones del Banco Central de la
Replblica Dominicana (BCRD), del Ministerio de Hacienda de la Repliblica
Dominicana (MIH), entre otros.

4 | v, 03052017



REGLAMENTO INTERNO

FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER
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Plazo de vigencia del Fondo:

Redencion del capital:

Comision por administracion:

Calificacion del Fondo:

Significado de la Calificacion:

Modo de transmision de valores:

+  En valores representativos de deuda emitidos por empresas nacionales y
extranjeras, inscritos en el RMVP de la SIV y negociados a través de la
Bolsa de Valores de la Republica Dominicana y oftros mecanismos de
negociacion aprobados por la SIV denominados en Pesos Dominicanos (o
en Dolares Estadounidenses para mitigar el riesgo de ciertos gastos en
USD) con calificacion de riesgo, igual o superior a BEB.

. En valores representativos de deuda emitidos por organismos multilaterales
de los cuales Republica Dominicana sea miembro, inscritos en el RMVP de
la SIV denominados en Pesos Dominicanos (o en Dolares Estadounidenses
para mitigar el riesgo de ciertos gastos en USD) con calificacion de riesgo
igual o superior a BBB.

. En Valores de Fideicomiso de Oferta Publica emitidos por sociedades

fiduciarias, inscritos en el RMVP de la SIV y negociados a través de la
Bolsa de Valores de la Reptiblica Dominicana y ofros mecanismos
aprobados por la SIV denominados en Pesos Dominicanos 0 en Dolares
Estadounidenses con calificacion de riesgo, igual o superior a BBB.

. En depositos a plazo ylo certificados financieros de entidades de
intermediacion financieras del sistema financiero nacional dominicano
reguladas por el Banco Central de la Republica Dominicana y supervisadas
por la Superintendencia de Bancos con calificacion de riesgo igual o
superior a BBB.

Diez (10) afios a partir de la fecha de emision de las cuotas de
participacion de la Primera Emision que se genere del Programa de
Emisiones.

Pago Unico al vencimiento. El monto que resulte de la liquidacion de las
cuotas sera pagado a través del Agente de Pago, CEVALDOM Deposito
Centralizado de Valores, S. A. (en lo adelante, “CEVALDOM", “Agente de
pago’ o “custodio’) al momento de la liquidacion de las Cuotas de
Participacion emitidas, correspondiente a la fecha de vencimiento definida
en el Prospecto de Emision, el Reglamento Interno y el Aviso de
Colocacién Primaria. El pago se realizard mediante las instrucciones de
pago que a tal efecto convenga cada Aportante con el Agente de Pago. En
caso de que la fecha de pago coincida con dia sabado, domingo o feriado,
la misma se trasladara al dia laborable inmediatamente posterior. Los
tenedores de las Cuotas de Participacion del Fondo no podrén solicitar a
la Administradora su reembolso de manera anticipada al vencimiento
programado, excepto en las condiciones previstas en el Prospecto de
Emisién y el Reglamento Interno.

Tres por ciento (3.0%) anual del patrimonio del Fondo bajo administracion.

El Fondo ha sido calificado BBB fa (N) para el riesgo crediticio por Feller
Rate, S. R. L. (en lo adelante, “Feller” o por su razén social completa).

La calificacion BBB fa (N) representa cuotas de suficiente proteccion ante
pérdidas asociadas a riesgo crediticio. La calificacion acompaiiada de un
sufijo (N) indica que es un fondo nuevo sin cartera para realizar un
analisis completo.

Anotacion en cuenta contable a través de CEVALDOM Deposito
Centralizado de Valores.

5 | v.03052017



REGLAMENTO INTERNO

FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER
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Fecha de aprobacién
del Programa de Emisiones:

Fecha de aprobacién modificacion

del Programa de Emisiones:

Periodo de Vigencia
del Programa de Emisiones:

Fecha de Inscripcion del
Programa de emisiones en el
Registro del Mercado de
Valores y productos (RMVP):

Fecha de Expiracion del
Programa de emisiones:

Fecha de inicio de
Recepcion de érdenes del

pablico en general
para cada colocacion:

Horario de recepcion de
ofertas del publico en general:
Fecha valor o de suscripcion:

Fecha de Vencimiento:

Representacion dela Emision:

Valor nominal de la cuota:

Precio de colocacion primaria:

Inversion Minima:

Inversion Maxima:

Destinatarios de la Oferta:

18 de Febrero del 2014,

5 de Febrero del 2016

Tres (3) afios a partir de Ia a fecha de inscripcion en el RMVP del Programa
de Emisiones. S

| ITA § |||‘|< IfYA
(¥ .,.hnlﬁ |'J I r

12 de Marzo del 2014,

12 de Marzo del 2017.

Sera informado en el Prospecto y aviso de colocacion primaria de cada
colocacion.

A determinar.
T+3

29 de Julio del 2025. La Fecha de Vencimiento ser4 el Plazo de Vigencia
del Fondo a partir de la primera emisiéon.

Anotacion en cuenta en CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, S.
A,

Mil Pesos Dominicanos con Cero Centavos (RD$1,000.00)

Mil Pesos Dominicanos con Cero Centavos (RD$1,000.00) en la Fecha de
Inicio del Periodo de Colocacién. Para los dias subsiguientes, el precio de
colocacion primaria sera el correspondiente a la valorizacion de las cuotas
del dia anterior a la fecha de transaccion (T). El precio de colocacion
primaria estara disponible en la pagina web y las oficinas de la
Administradora y en el mecanismo centralizado de negociacién de la Bolsa
de Valores de la Republica Dominicana (en lo adelante, “BVRD").

Mil Pesos Dominicanos con Cero Centavos (RD$1,000.00). En caso de
que el Valor Cuota se ubique por debajo del valor nominal, la inversion
minima sera equivalente a dos (2) cuotas.

No existe limite maximo de inversion.

Las Cuotas de Participacion tendran como destinatarios a Inversionistas
Institucionales, Fondos de Pensiones, Pulblico en General y Personas
Juridicas, tanto inversionistas nacionales como extranjeros.

6 | v.03052017
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FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER

Administradora de Fondo:

Administrador del Fondo:

Representante Comun
de los Aportantes:

Agente de Colocacién:

Depbsito Centralizado de Valores:

Pioneer Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S. A. (en lo
adelante "Pioneer”), inscrita en el Registro del Mercado de Valores y
Productos ( en lo adelante “RMVP") a cargo de la Superintendencia de
Valores de la Republica Dominicana (en lo adelante “SIV").

Karen Castellanos

Guzman Tapia PKF, S. R. L.

UC- United Capital Puesto de Bolsa, S. A. (en lo adelante, United Capital
0 UC), puesto de bolsa autorizado y registrado en la SIV y miembro de la
BVRD sera el agente de colocacion del presente Programa de Emisiones
de Cuotas de Participacién bajo la modalidad de “mejores esfuerzos”. El
agente de colocacién podra escoger otros agentes de distribucién,
autorizados por la SIV y que sean miembros de la BVRD.

CEVALDOM, Deposito Centralizado de Valores, S. A. (en lo adelante
“CEVALDOM") ha sido designado como la entidad que ofrecera los
servicios de Depésito Centralizado de Valores, fungiendo como agente de
pago (en lo adelante “Deposito Centralizado de Valores™ o “Agente de
Pago”) de las emisiones, para que sean realizados los registros de las
operaciones, la custodia, compensacion y liquidacion de los valores del
presente Programa de Emisiones. A la vez, CEVALDOM sera el custodio
de los valores objeto de oferta publica en los cuales invertira el Fondo.

” e
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REGLAMENTO INTERNO % pioneer
FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER : '

Resumen de los factores de riesgos ~ para mayor detalle ver Capitulo I, seccion F del presente Reglamento Interno.

Historial Operativo Las actividades de inversion inician con el presente Programa de Emisiones, por lo que el
Fondo no tiene historia de funcionamiento.

Portafolio de Inversiones

y Limitantes a Distribuciones ~ El Fondo se propone invertir principalmente en bienes inmuebles en la Repiblica
Dominicana. Tales instrumentos tendrén diferentes niveles de liquidez, pero por naturaleza
son activos de baja liquidez. Las distribuciones de dividendos que podria realizar el Fondo
estan limitadas por los ingresos recibidos de las inversiones que realice, las deducciones de
gastos operativos y financieros del Fondo y sujetas a la decisién del Comité de Inversion.

Valoracién de las

Inversiones inmobiliarias

del Fondo Los bienes inmuebles seran valorados por dos metodologias distintas escogiendo el menor
valor entre las dos. Sin embargo, el concepto de valor conlleva el uso de supuestos y
variables que estan en constante fluctuacién, y en adicion estan sujetas a las
consideraciones de las entidades que realicen el anélisis de valor.

No Reembolso Anticipado Los Tenedores de las Cuotas de Participacion del Fondo no podran solicitar a la
Administradora su reembolso de manera anticipada al vencimiento programado, teniendo
como opcion el acceder al mercado secundario, mediante la venta de las Cuotas de
Participacion a través de la BVRD u ofro mecanismo centralizado de negociacién autorizado
por la SIV (salvo por decision de la Asamblea General de Aportantes Extraordinaria bajo las
condiciones que se establecen en el Prospecto de Emision y el Reglamento Interno).

Financiamiento La estrategia de financiamiento del Fondo puede incluir el confratar niveles de deuda de

hasta un cincuenta por ciento (50%) del patrimonio neto del Fondo previo al financiamiento.
Estas facilidades de crédito serian repagadas en un plazo determinado basado en el flujo
del Fondo o en la liquidacion de ciertos activos del Fondo. El costo del interés de los
financiamientos implicaria un gasto financiero con cargo a los ingresos de los alquileres
inmobiliarios o recursos disponibles del Fondo. En adicion, el Fondo asume un riesgo de
tasas de interés, las cuales podrian aumentar significativamente en corto plazo segin
cambien las condiciones econémicas del pais e internacionales. El Fondo no podréa otorgar
sus activos en garantia de los financiamientos obtenidos.

Descalce en los plazos
de las inversiones con
el vencimiento de! Fondo La estrategia de inversion contempla la inversién en inmuebles destinados al alquiler. Se
qzmwestma que dichos inmuebles serian vendidos antes de la liquidacion del Fondo, Sin

fg:'“%\ . Sl Vil ng go, existe el riesgo de que esto no sea posible. Esto representa un riesgo de descalce

IV o) eon relacm‘)n a los recursos invertidos, ya que la liquidacién de los mismos sera a través de

Py i1} \feéqta en el mercado inmobiliario. EI Fondo podria verse forzado a asumir un descuento
8

e Iailqmdamon de estos activos o bien liquidar las cuotas fransfiriendo dichos activos a los

29 MAY 2017 aportgntes segun los mecanismos previstos en el presente documento. La Asamblea

MAT Ul General de Aportantes podria autorizar una prérroga a la liquidacion del Fondo segin la

o cpnv?nlem:[a para los Aportantes y sujeto a la autorizacion de la SIV. Esta prérroga aplicaria

ara |a liquidacion de las cuotas y seria hasta que sean liquidados los activos del Fondo en

,mercado a los precios vigentes independientemente de la ganancia o pérdida que les
. pﬂé&';l generar.

Liquidacion del Fondo con

entrega de sus activos En ocasion de que llegue la fecha de vencimiento o liquidacion del Fondo, pueden existir
uno o varios instrumentos cuya fecha de vencimiento sea posterior a la fecha de liquidacion
del Fondo o que uno o varios activos no puedan ser vendidos antes de la fecha. Existe el
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Impacto Negativo
de la Inflacién

Demanda de Espacio
de Alguiler

Crédito de los Inquilinos

Exceso de Oferta de
Espacio de Alquiler

Falta de Opciones de
Inversién

i i dan ser vendidos en el mercado
sqo de que algunos o todos estos instrumentos no pue n el me

nzrgfalta dCL. den?anda de los mismos, lo que implica que para efectuar.la lhqu1_dacxd>n del
¢ rtantes como liquidacion de sus

Fondo, los instrumentos deban ser transferidos a los apo
cuotas.

La inflacién puede disminuir el valor de Ias.inversiones del Fondo, d!smlnuyepd? cI!a
capacidad de pago de los inquilinos de los lqmuebles del Fondo, o bien el nwte | e
ocupacion de los mismos. Esto podria reducir los ingresos del Fondo y a la vez aumentar 10S
gastos de mantenimiento de los bienes inmuebles del Fondo.

La demanda por espacio de alquiler fluctia segun el dinamismo de la gcono_mia. por lo que
el Fondo estara expuesto a varios ciclos econémicos a lo largo de su vigencia. Durantg este
periodo, el Fondo corre el riesgo de que los bienes inmuebles adquindog no sean alquilados
permanentemente 0 a un precio menor al proyectado, no generando los ingresos esper.ados‘
El nivel de ocupacion del espacio fisico alquilable puede no mantenerse en los niveles
aceptables por periodos prolongados.

Los ingresos del Fondo dependen de la calidad crediticia de los inquilinos de los bienes
inmuebles adquiridos. Aun cuando el Fondo logre adquirir buenos activos a buenos precios
y alquilar los espacios adquiridos a buenos inquilinos, el pago efectivo y oportuno de los
alquileres no esta garantizado, pues la calidad crediticia de los inquilinos puede variar y
deteriorase durante la vida del contrato de alquiler y el procedimiento legal y judicial a los
fines de resiliacién del contrato de alquiler, cobro de alquileres vencidos y no pagados y de
desalojo por falta de pago puede extenderse en el tiempo y ser obstaculizado, en el marco
de una legislacion extremadamente proteccionistas de los inquilinos.

El negocio inmobiliario se considera muy atractivo y estable en cuanto a la predictibilidad de
los ingresos y, en adicion, la adquisicion de bienes inmuebles es considerada como una
oportunidad de conservacion de capital. En ese senfido, se ha proliferado el desarrollo de
inmuebles para venta y alquiler de espacio comercial y corporativo, lo cual podria llevar a
una sobre oferta de espacios de alquiler, limitando la capacidad de colocacion de los activos
del Fondo en el mercado.

No hay garantia de que el Fondo encontraré oportunidades de inversiones para ejecutar su
estratggia de inversion. Es posible que el Fondo no pueda hacer uso de todo el capital
optenldo de los Aportantes. En caso de que no existan alternativas de inversion que se
ajusten a las politicas de inversion definidas en el presente Reglamento Interno y el
Prospt_ecto de Emision, los recursos del Fondo seran colocados en certificados financieros o
depé.snlos a plazo de entidades financieras del Sistema Financiero Nacional, cuyos
rendqulent9s podrian ser muy reducidos en comparacion con los objetivos de inversion. Si
esta sntua_c;én persiste por un periodo de seis (6) meses a partir de la inscripcion del Fondo
en el Registro, la Administradora podra someter a la aprobacién de la Asamblea General de
Aportantes Extraordinaria la liquidacion del Fondo. De igual forma, los aportantes, a través
del Representante Comun de Iosg’ﬁﬁﬁéiﬁféiﬁ?ﬁé‘gﬁﬁq’fﬁgﬁﬁgr " taAdministradora la

' NUHAL PR T LA H;Jﬁ HA R VA

liquidacion del Fondo a partir del tragxs%%': o el periodo'an {GiA Dk VALORES
£ ’&__\«', 2 i e, : ’\
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Riesgo Crediticio

Riesgo de Tasa de Interés

Riesgo Regulatorio — Legal

Riesgos del Instrumento

de los cuales se adelante el correspondiente estudio de titulos, asi como la redaccion y
revision de los contratos de usufructo y concesiones administrativas, con el fin de mitigar
este riesgo.

Los instrumentos financieros en los cuales invertira el Fondo implican que el mismo y por
tanto, los Aportantes, asumen el riesgo crediticio de los emisores por el cobro peridico de
los intereses generados, asi como por retorno del capital del instrumento. También asumen
el riesgo de crédito de los inquilinos de los inmuebles del Fondo.

Los aumentos o disminuciones en las tasas de interés del mercado afectan directamente el
valor de los instrumentos financieros en los cuales estara invirtiendo el Fondo, lo cual podria
afectar el retorno del Fondo para los Aportantes. Las variaciones de las tasas de interés
provocan cambios en los precios de los instrumentos financieros en los cuales el Fondo esta
invirtiendo, por lo tanto estas variaciones podrian afectar la rentabilidad del Fondo
dependiendo de los precios de compra de dichos instrumentos.

Las leyes y regulaciones que gobiernan las actividades scondmicas, en especial as
inversiones en valores, pueden estar sujetas a reformas que causen un efecto de mercado
méas 0 menos pronunciado, que podria afectar positiva o negativamente al Fondo en el
desempefio regular de sus actividades, en el valor de sus activos 0 en el valor de sus cuotas
en el mercado.

Riesgo de liquidez. Las Cuotas del Fondo se ofrecen en un mercado de valores incipiente
que a pesar de tener un ritmo de crecimiento muy acelerado atin mantiene niveles de
liquidez generales volatiles para todos los instrumentos que se fransan en él. Esto podria
provocar cierto nivel de iliquidez al Aportante al momento de buscar la venta en el mercado
secundario de las Cuotas de Participacion que adquirid, o bien podria generarle pérdidas de
su inversion por tener que venderlas a descuento.
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Calificacion de Riesgo de los
Valores que Conforman

El Portafolio de Inversion
del Fondo

Calificadoras de Riesgo

Colocacién al Mejor Esfuerzo

Colocacion de Valores

Comision de Administracién

Contrato de usufructo

Concesion administrativa

Contrato de Suscripcién
de Cuotas

A \grti%iﬂ,acmn

73 MA

na compaiia calificadora de riesgos,

inion profesional que produce U (
el il - | capital y los intereses de sus

sobre la capacidad de un emisor para pagar €
obligaciones en forma oportuna.

Son entidades especializadas para evaluar y caliﬁcar‘el riesgo' de los valores
objeto de oferta piblica, siendo autorizadas por la Superintendencia de Valores de

Republica Dominicana.

Es el proceso de colocacion primaria de una emisién con?ratgda por el emisor a un
agente o unos agentes de colocacién, mediante la suscripcion de un contrato que
se rige por las reglas del contrato de comisién, en el cual el ager_ﬁe de colocacion
se compromete con el oferente de valores a prestarle su mediacion para procurar
la colocacion total o parcial de los mismos, pero sin garantizarla. Es decir,
expresamente el o los agentes de colocacion no asumen compromiso alguno para
adquirir los valores objeto de la emision.

Es ofrecer valores con el objeto de que los inversionistas suscriban de una emision
valores en el mercado primario.

Retribucion que percibe Pioneer por |a gestion del Fondo, que consiste en una
comision porcentual del patrimonio neto del Fondo de inversion.

Es un contrato por medio del cual el propietario de bienes inmuebles, otorga al
usufructuario el derecho real y temporal de disfrutar de sus bienes, adquiriendo el
usufructuario la facultad de hacer suyo todo lo que produzca el bien, con la
obligacion de mantener su utilidad y/o sustancia.

Se refiere a un contrato bajo el cual el propietario de un bien, que por lo general es
el Estado o un ente del sector publico, cede a una persona fisica o juridica,
facultades de uso privativo de una pertenencia de dominio piblico, durante un
plazo determinado y bajo ciertas condiciones especificas.

Acorde el Articulo 381 del Reglamento No. 664-12, es uno de los documentos
legales al que debe sujetarse la sociedad administradora de fondos de inversion
para el funcionamiento y desarrollo de las operaciones de un fondo de inversion, y
que ac_ompaﬁa de forma obligatoria la solicitud de inscripcion del fondo en ’el
RMVP junto al Prospecto de Emisién y el Reglamento Interno, siendo firmado por

A | la administradora de fondos de inversion y los aportantes para la suscripcion de

| sus cuotas de participacion y que le otorga la calidad de aportante el fondo.

mEs cada una de las partes alicuotas, de igual valor y caracteristicas, en las que se

~ \divide el patrimonio de un fondo de inversion y que expresa los aportes de los

laportantes. Esta Cuota de Participacion podra i
i estar re
_‘Eganotaciones en cuenta. P RESE Tl

1
__Corresponde al numero de cuotas que integran el patrimonio del fondo que han

sido suscritas por los Aportantes.
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Fecha de Suscripcion o
Fecha Valor

Fecha de transaccion (T)

Fondos cerrados de Inversién

Grado de inversion

Inversion Minima

Inversionista Institucional

Mercado de Valores

Mercado Primario

Mercado Secundario

P ijoneer

Se entiende como la fecha en la que el inversionista desgmbolsa los fondosl
suficientes y disponibles para la liquidacion de la fransaccion y en la %u?j e
inversionista suscribe efectivamente los valores, adqumr!endo la titularida d0
propiedad de los yalores mediante el traspaso de los mismos a la cuenta de

custodia del inversionista.

Se entiende como la fecha en la cual la orden de transacci.(?n o de ofertq recibida
por el intermediario de valores se ejecuta en el Mecanismo Centralizado de
negociacion de la Bolsa de Valores.

Se denominan asi a los fondos que tienen un plazo de duracion determinado y se
constituyen por los aportes de inversionistas o aportantes de_n!ro df un proceso de
oferta publica de cuotas de participacion. Las cuotas de participacion no son

redimibles por el fondo, sus cuotas deberan ser negociadas a través de las bolsas
de valores. Estos fondos constituyen patrimonios autéonomos administrados por
una sociedad Administradora de Fondos de Inversion por cuenta y riesgo de los
aportantes, previo contrato suscrito entre las partes.

Se refiere a aquellas calificaciones otorgadas por una compafiia calificadora de
riesgo inscrita en el Registro del Mercado de Valores y Productos, sobre los
emisores y sus valores que por su estado de solvencia y relacién historica de
pago, se considera tienen buena calidad crediticia y adecuada o suficiente
capacidad de pago, por lo que son recomendadas para la inversion bajo
condiciones normales. En la escala de calificaciones, el grado de inversion se
logra con una calificacion BBB o superior.

Monto minimo de valores que el inversioniste-debe-adquirir de una Ofe ta Pib
de Valores en el Mercado Primario. b{ U LB i

% TV T
! I

Se consideraran inversionistas instituéionale)_s_.__' las.. iciones:: fimane ;
incluyendo las compatiias de seguros y re%segu’fos‘;“ asi como toda persona juridica

que reciba recursos de terceros, principalmente para fines de‘inygrsior) g tfaves del
mercado de valores. Q n prsioa lia

z

\-. {ml
Comprende la oferta y demanda de va!ore}s“ﬁ;épr ta
de deuda y de productos. Asimismo, inclungQSZg_mﬁligi
sobre valores o productos. U caid

S e

Mercado que envuelve la colocacion inicial de emisiones de valores para el
financiamiento de las actividades del emisor.

Mercado que envuelve la transferencia de valores que previamente fueron

colocados a través del mercado primario, con jeti iciar liqui
; el objetivo de propiciar liquidez a los
tenedores de valores. L .

Monto del Programa de Emisiones Corresponde al valor total autorizado por el Consejo de Administracion de la

Monto de la Emision

Administradora de fecha de Once (11) de Febrero del 2014 para ser ofrecido en el
mercado y autorizado por el Consejo Nacional de Valores en fecha de 18 de
Febrero del 2014 mediante la Primera Resolucién no. CNV-2014-02-FI,

Corresponde al monto a ser ofrecido al mercado por la sociedad administradora de
fondos de inversion en cada colocacion.
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Prospecto Simplificado

Rendimiento del Fondo

Representante Comun de los

Aportantes

Valor Cuota

Valores de Corto Plazo
Valores de Largo Plazo

Valorizacién de Cuotas

Superintendencia de Valores

inversionistas puedan tener un buen juicio sobre la inversion que se les propone y
del Emisor de dichos valores.

Es aquella version reducida del prospecto de emision que contempla las informaciones
esenciales de la emision y del emisor. Las informaciones podran ser utilizadas por el
emisor cuando previamente o en fecha anterior no mayor de doce (12) meses, la
Superintendencia le haya aprobado al emisor un prospecto de emision para la emision
de un valor.

Ganancia neta de todos los instrumentos que conforman la cartera de inversiones de un
fondo en un periodo de tiempo determinado.

Es la persona fisica o juridica designada por la sociedad administrada de fondos
de inversion o la asamblea de aportantes, segun el caso, para que, en sentido
general, vele porque la Administradora de Fondos de Inversién cumpla con las
condiciones establecidas por la Ley del Mercado de Valores y Productos No. 19-
00, su Reglamento de Aplicacion No. 644-12, demas normativas del mercado de
valores relacionadas con la Administracion de Fondos, asi como con las
estipulaciones del contrato de suscripcion de cuotas, el Prospecto de Emision y el
presente Reglamento Interno del Fondo.

Es el valor de la cuota que se actualiza diariamente en funcion del valor de
mercado de los activos del Fondo y a la rentabilidad obtenida por la inversion. El
valor cuota se obtiene de dividir el patrimonio del fondo calculado dividido por el
namero de cuotas de inversion emitidas y pagadas.

Valores que se emiten con un plazo de vencimiento menor a un afo.
Valores que se emiten con un plazo de vencimiento mayor a un afio.

Es la valorizacién diaria de precio de liquidacién de los activos del Fondo, menos
los pasivos del Fondo incluyendo los gastos por comisiones o gastos del dia, lo
cual da como resultado el Patrimonio del Fondo. El valor de cada cuota se calcula
dividiendo su patrimonio entre el numero de cuotas en circulacion: Valor Cuota
=Patrimonio del Fondo/ Nimero de Cuotas.

Es una institucion auténoma del Estado de la Republica Dominicana creada
mediante la Ley del Mercado de Valores, No. 19-00 que tiene por objeto promover,
regular y fiscalizar el mercado de valores, en la forma establecida por laleyy su
reglamento. Asimismo, velara por la transparencia del mercado de valores y sus
operaciones a través de la difusion de toda la informacién que sea necesaria, y
aplicara las sanciones administrativas y los cargos pecuniarios que le faculta la
ley, sin perjuicio del ejercicio de las acciones legales que fueren necesarias.

T

{
.

17 | v, 03052017



REGLAMENTO INTERNO @pio e
FONDQ CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER -

B) Tipo o clase de inversionista a los que se dirige el fondo.

a) Entidades de Intermediacion Financiera: Bancos Multiples, Entidades de Crédito, Asociaciones de Ahorros y
Préstamos, Cooperativas de Ahorros y Crédito.

b) Inversionistas Institucionales: Compafiias de Seguros y Reaseguros, Fondos de Inversiones (Pdblicos y Privados),
Intermediarios de valores, Corporaciones y otras entidades no financieras.

c¢) Publico en general.

C) Patrimonio minimo del Fondo requerido para iniciar sus actividades.

El patrimonio minimo para el inicio de las actividades de inversion del Fondo es Doscientos millones de Pesos Dominicanos
equivalente de doscientas mil (200,000) de cuotas de participacion a valor nominal. Asi mismo debe contar con al menos dos
(2) aportantes.

D) Objeto y Politica de inversion.

OBJETIVO DE INVERSION
(Modificado por decision de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria
Pioneer de fecha 26 de abril del 2017).

El objetivo de inversion del Fondo es generar ingresos recurrentes a corto plazo y apreciacion de capital a largo plazo,
invirtiendo directamente en bienes inmuebles o documentos que representen el derecho de usufructo sobre bienes inmuebles,
asi como de concesiones administrativas, en la Reptblica Dominicana considerados ‘prime’, o sea, con alto potencial de
apreciacion en el iempo e igualmente de gran atractivo para alquiler. Asimismo el Fondo podra invertir en valores emitidos por
el Banco Central de la Reptiblica Dominicana, Ministerio de Hacienda, organismos multilaterales y emisores corporativos, con
calificacion igual o superior a BBB, asi como en depdsitos a plazo ylo certificados financieros de entidades de intermediacion
financiera del Sistema Financiero Nacional reguladas por la Ley Monetaria y Financiera y supervisadas por la Superintendencia
de Bancos, con calificacion de igual o superior a BBB.

De manera especifica, los objetivos de inversion del Fondo son:
o Lograr apreciacion del capital de los Aportantes adquiriendo directamente inmuebles de primera clase con alto
potencial de apreciacion.
o Adquirir inmuebles o invertir en contratos de usufructo o concesiones administrativas de inmuebles generadores de
ingresos a través de alquileres, que permitan realizar distribuciones de efectivo trimestralmente.
e Proveer liquidez a los Aportantes en el tiempo mas corto posible, dentro de la naturaleza de los activos adquiridos.

No existe garantia que asegure que estos objetivos seran logrados o que el capital del Fondo no disminuira. Los objetivos y
estrategias de inversion no podran ser cambiados sin la autorizacion de la Asamblea General de Aportantes. Las decisiones de
compra o venta de un activo particular seran adoptadas por el Comité de Inversion y ejecutadas por el Administrador del Fondo.

ESTRATEGIA DE INVERSION
(Modificado por decision de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria
Pioneer de fecha 26 de abril del 2017).

El Fondo podra invertir, de forma directa o a través de documentos que represe fe .i_d;rechg;d&{u;ggjguqtbmelﬁoﬁf@"{;jbhj{sﬂ";"f"f"_"?
administrativas, hasta un noventa por ciento (90%) de sus activos en bienes inmu%:l%iﬁagﬁoiI__\_};:‘Ré;pq lica ‘Dominicana-*
seglin los criterios descritos debaijo, los cuales podran ser de naturaleza corporativa, fi nas, industrial, (comereial, entre atras’! |71
definidas mas adelante en este Reglamento. Asimismo, el Fondo podra inverﬁrlas [eservas: ligtidas “gue-mantengasen;
instrumentos financieros de oferta publica y depositos a plazo y/ certificados financiefos segtin los criterios descritos debajo. De
manera especifica el Fondo podra invertir: | 7 3 MAY 2037

e  En la adquisicion de inmuebles terminados o documentos que representen el derecho de usufructo sobre bienes

inmuebles, asi como de concesiones administrativas, segun los criterios:descritos: en este:dogumento,con el

i

propésito de generar ingresos a través del alquiler de los mismos. £ L
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El Fondo contara con un periodo de dos (2) afios para adecuacion de la cartera de inversion a la estrategia de inversion a partir
de la fecha de conclusion de la etapa pre-operativa. La conclusion de este periodo de adecuacion sera comunicado a la SIV
como Hecho Relevante.

En caso de que no exista disponibilidad de inmuebles que se ajusten a las estrategias de inversion del Fondo, los recursos del
Fondo se mantendran en instrumentos representativos de deuda emitidos por el Gobierno Central, el Banco Central,
organismos multilaterales o emisores corporativos con calificacion de riesgo igual o superior a BBB, asi como en depositos y
certificados a plazo de entidades del sistema financiero nacional con calificacion de riesgo igual o superior a BBB, que significa
una buena calidad crediticia y la existencia de una baja expectativa de riesgo crediticio. Si esta situacion persiste a la conclusion
del periodo de adecuacion a la estrategia, la Sociedad Administradora sometera a la Asamblea Extraordinaria de Aportantes la
extension del periodo de adecuacion o la liquidacion parcial del Fondo. Asimismo, los Aportantes podrén solicitar a la Sociedad
Administradora a través del Representante Comin de Aportantes, que someta el caso a la Asamblea General de Aportantes.
La decision adoptada por dicha Asamblea sera sometida a la SIV para aprobacién.

Las inversiones estaran sujetas a un estricto criterio de seleccion segin los métodos y perfiles definidos en el Prospecto de
Emision y en el presente Reglamento Interno del Fondo.

El Fondo se hara representar por la Administradora en relacién a los bienes inmuebles adquiridos y en las inversiones en
instrumentos financieros que se realicen, sin perjuicio de los representantes de las masas que representen a los inversionistas
de las emisiones en las que el Fondo se encuentre como inversionista, segun las leyes especiales o los contratos que pudieran
regir las relaciones entre las partes, pudiendo participar en las empresas que hayan emitido dichos instrumentos financieros en
los cuales el Fondo haya invertido a través de los mecanismos que le permita la Ley; por lo tanto haciendo uso de los derechos
que dichos instrumentos les confiere, con el interés de defender los intereses del Fondo y sus Aportantes.

El desempefio del Fondo en cuanto a su rendimiento sera evaluado comparandolo contra el promedio de 12 meses del Indice
de Precio al Consumidor segin la publicacién del Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD) en su pagina
web(http://www.bancentral.gov.do). EI desempefio del Fondo se evaluara semestralmente.

En caso de que por causa de fuerza mayor el BCRD no publicase la tasa de referencia establecida en el parrafo anterior, la
Administradora obtendra los informes econémicos emitidos por el BCRD para realizar la comparacion. El resultado de la
comparacion se publicara en la pagina web de la Administradora de manera que el inversionista tenga conocimiento. Esta
evaluacion se realizara bajo la responsabilidad de la Administradora.

Los documentos que sustentan las inversiones del Fondo se encuentran disponibles en las oficinas del deposito centralizado de
valores, asi como en las oficinas de la Administradora.

Los documentos que sustentan las evaluaciones de las inversiones, asi como los contratos suscritos con terceros por la
Administradora por cuenta y en nombre del Fondo, se encuentran en las oficinas de la Administradora.

La Sociedad Administradora colocara los recursos del Fondo en depésitos a plazo en entidades financieras permitidas en las
politicas de inversién del Fondo hasta alcanzar el monto minimo establecido en el Capitulo |, acépite C) del Reglamento Interno.
Una vez alcanzado este monto minimo del Patrimonio del Fondo, asi como las demas condiciones establecidas en el presente
Reglamento y en el Prospecto de Emision, la Sociedad Administradora iniciaré la colocacion de los recursos del Fondo segun la
estrategia de inversion definida.

E| Valor de las Cuotas del Fondo variara acorde con los rendimientos de las inversiones realizadas. Es decir, una vez el Fondo

realice inversiones con los dineros captados, el Valor de las Cuotas del Fondo s do.--para-reﬂejas-lasvgananejas-a——-»}
pérdidas registradas por las inversiones realizadas. Este ajuste se realizara tan f qg;r%ﬁioontbﬁeeﬁ@b@k@g@tgl preserite)NES |
» sesdoh, ) dol presene Reglamento pard 1)

Reglamento y en el Prospecto de Emision del Fondo. Para mayor detalle ver |
determinar el valor de liquidacion de las Cuotas. !

e
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Valores de fideicomiso de oferta publica ) o 0 _ N -
Por calificacion de Riesgos de laemision - T

AAA 0

AA 0 100
A ' 0 100
BBB significa una buena calidad crediticia y la existencia de una baja | 0 100

expectativa de riesgo crediticio
Por sector o industria :

Sector financiero 0 .
Sector Gobierno 0 100
Otros sector econémicos o industrias 0
Por emisor S

i 20

Organismos multilateralés _______________ )
Instrumentos emitidos o garantizados por una misma entidad? 0 20
Instrumentos emitidos o garantizados por entidades de un mismo grupo | 0 20

€conomico?
' Este porcentaje se considera durante el periodo operativo del Fondo y bajo condiciones normales de mercado. Durante el
periodo pre-operativo este porcentaje sera 100%, asi mismo este porcentaje podra alcanzar el 100% por periodos limitados de
tiempo en ocasiones particulares de desinversion para proteger los intereses de los Aportantes.

2 El porcentaje descrito no aplica para instrumentos emitidos por el Gobierno Central o Banco Central de la Republica
Dominicana, acorde con las normas vigentes. Asi mismo la limitacién de porcentaje de sobre el activo total del Fondo no regira
en el caso de instrumentos emitidos o garantizados hasta su total extincion por el Gobierno Central o el Banco Central de la

Replblica Dominicana. Para estos casos, el porcentaje podré alcanzar el 100%. El-Fende-no. podra adquirir. més. del.40%.de.......
MR ideDEoRAR 0

una emision de valores representativos de deuda de oferta piblica. No obstante, 'mnit&;éié_g 50l
impera sobre la limitacién del patrimonio neto del emisor y/o del monto de una emisid nhé‘igrﬁ:af’ﬁ_eulan

T rTA l"1|"jr\:

W r‘..- Iq'.'\-'"-r-r. U 2]
§ WEWTEN A UL
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\CA

La compra de instrumentos financieros esta sujeta a la evaluacion de diversos factbres querintiuyen; pero-hd sé limftar; 268>

siguientes: . .
Calificacion de riesgo. 1 3 MAY 20817
Desempeiio financiero histérico.

Rendimiento financiero del instrumento considerado.
Términos y condiciones del instrumento.

Fecha y periodicidad de los cupones.

YVVYY
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Inversiones directas en Bienes Inmuebles
(Modificado por decision de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversién Inmobiliaria
Pioneer de fecha 26 de abril del 2017).

Las inversiones seguiran un estricto criterio de seleccion seglin los métodos y perfiles definidos. Sélo bienes inmuebles
ubicados en las principales ciudades del pais, en las zonas de mayor interés corporativo y comercial, de alto transito. También
podran considerarse bienes inmuebles comerciales, industriales o corporativos en zonas turisticas, asi como bienes inmuebles
destinados a usos educativos o de servicios de salud.

La intencion es diversificar los activos adquiridos por zona geografica, por tipo de propiedad, por inquilinos y por sector
economico.

Dentro de las transacciones a realizar en la estrategia de inversion del Fondo es la Compra y Arrendamiento (Sale &
Leaseback) de bienes inmuebles, que consiste en la compra de locales e inmuebles ocupados por empresas determinadas y
que son propiedad de estas mismas empresas, para una vez adquiridas otorgar a la empresa un arrendamiento del inmueble a
mediano o largo plazo.

Las inversiones en bienes inmuebles podrén realizarse mediante la adquisicion directa de los inmuebles, bajo la modalidad
documentos que representen el derecho de usufructo sobre los bienes inmuebles, asi como de concesiones administrativas de
los inmuebles, que en todo caso deberan cumplir con los criterios de inversion establecidos en el presente Reglamento Interno.
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propiedad incluyendo la determinacion de herederos, que €l inmueble no forme parte de un Bien de Familia o de un proceso de
saneamiento. Los costos de este proceso corren por cuenta del Fondo.

En los casos que el Comité de Inversién lo considere necesario y prudente se podré confratar el servicio de seguro de titulo
para salvaguardar el patrimonio del Fondo de cualquier contingencia legal que se pueda detectar en el inmueble considerado. El
costo de este seguro correria por cuenta del Fondo.

Para cerrar la compra de un inmueble, ademés de llegar a un acuerdo econémico con el propietario, el proceso de debida
diligencia deberé haber concluido con una opinion favorable sobre el estatus del inmueble y se debe contar con los certificados
de titulo originales, asi como las certificaciones correspondientes mencionadas en los parrafos anteriores y todos los
documentos requeridos por el Registro de Titulos correspondiente.

Las decisiones del Comité de Inversion quedaran sustentadas sobre evidencias de que las inversiones en inmuebles se hicieron
con base a un andlisis de factibilidad financiera y de mercado y sus respectivas evidencias que justifiquen que las inversiones
realizadas y los precios pagados tienden a maximizar la riqueza del Fondo y sus aportantes. Estas evidencias estaran a
disposicion de la SIV y los Aportantes a través del Representante Comin de Aportantes en las oficinas de la Sociedad
Administradora.

i. Ganancias y flujo de efectivo esperado (eventos de liquidez).

Las ganancias o beneficios del Fondo provendréan de los ingresos que logren generar los bienes inmuebles e instrumentos
financieros del Fondo, asi como la apreciacion de estos activos, en especial los bienes inmuebles, menos los gastos de
mantenimiento y preservacion de los activos, asi como los gastos de administracion y financieros del Fondo incluyendo las
comisiones por administracion correspondientes a la Administradora.

Alo largo de la vigencia del Fondo se espera que el mismo cuente con liquidez o flujo de efectivo proveniente de los activos del
portafolio por tres vias: (i) el ingreso proveniente de los alquileres de los bienes inmuebles, (ii) los intereses generados por las
inversiones en instrumentos financieros, y (iii) la venta o liquidacién de los bienes inmuebles e instrumentos financieros del
portafolio del Fondo,

i Criterios de identificacion v seleccion de los activos a adquirir, usufructuar o concesionar administrativamente.

Los criterios de identificacion y seleccion consideraran diversos factores tanto del inmueble, como de los inquilinos actuales o

potenciales. En el primer caso, los inmuebles se diversificaran geograficamente, limitados a las principales zonas urbanas del

pais (principaimente Santo Domingo), asi como algunas zonas turisticas. Por otro lado, se trataria que los inquilinos sean

empresas u organismos con probada solvencia economica y lideres en sus respectivos mercados. El proceso de seleccion se

describe en el siguiente grafico: RSP ) o S ——
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A UL VALURE

D1 A
(1
ATy

Los sectores preferidos se han definido considerando el comportamiento del PIB sectorial para identificar y seleccionar activos a
ser adquiridos por el Fondo. Estos sectores son:

e  Servicios en general

e Telecomunicaciones

o Hoteles

e  Educacion
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acondicionamiento del inmueble no represente una inversion significativa en relacion al precio de compra, y que el
mismo represente otras ventajas u oportunidades de precio o localizacion.
¢ Inquilinos diversificados. Preferiblemente los inmuebles tendréan varios inquilinos que permitan diversificar el riesgo.
No obstante lo anterior, sujeto a la calidad del inmueble, su localizacion y el inquilino, el Fondo podré adquirir
inmuebles especializados de un solo inquilino.
e Control del inmueble. El Fondo debera tener el control del inmueble a través de la Administradora, asi como tener
control o influencia considerable sobre su entorno inmediato.
e Seguridad y flexibilidad. Los contratos de arrendamiento protegerén los intereses del Fondo contra la falta de pago
de los inquilinos, y a la vez tendrén la flexibilidad, dentro de las posibilidades del mercado, de aumentar los ingresos

por concepto de renta.

El Fondo buscaré adquirir o invertir en contratos el usufructo o concesiones administrativas de inmuebles que cumplan los

criterios anteriores, ubicados en los principales mercados metropolitanos del pais (pri aimeﬁ{e Santo Dorrungo A Santlago)_ y

en algunos polos turisticos con mayor movimiento y potencial de apreciacion de los ;ﬂp % Entre les-criteri o

evaluar los mercados en los cuales el Fondo adquirira propiedades estan: u 1w
e  Alta poblacién y/o alto transito de personas.

Altos niveles de demanda de espacio de alquiler.

Baja volatilidad en los precios de las propiedades.

Competencia existente de espacio para alquiler L

Fundamentos sélidos de bienes raices, como altas tasas de ocupacion y d

e N

'n»iwaj derenta.

Algunos mercados no cumpliran con todos estos criterios, y la importancia relativa bﬂ@ se ler‘a&sgngﬂ
un mercado a otro, seguin cambie la situacion general de la economia y del mercadq__molﬂ!fau{z 1‘(‘dertgua ma

se pudieran considerar nuevos criterios para evaluacion. — S0 Y

El tipo de propiedades en las cuales el Fondo invertira sus recursos son;

e Industriales, las cuales pueden tener una combinacion de &rea productiva, almacén y oficinas. Asimismo, estos
inmuebles pueden tener uno o varios inquilinos, de un amplio espectro de industrias como manufactura ligera,
maquiladoras texiiles, electronica, distribucion, importacién y exportacion, construccion, telecomunicaciones,
almacenistas, alta tecnologia, alimentos y bebidas, entre ofras.

» Comerciales, propiedades destinadas a la venta de bienes y servicios al por mayor y al detalle. Estos inmuebles
podran tener uno o varios inquilinos, y deberén ubicarse en zonas de alto transito de vehiculos y personas, con
buenas condiciones de acceso y estacionamiento adecuado. En este renglon se incluyen plazas comerciales,
supermercados Y tiendas por departamentos.

e Corporativas o de oficinas, estas propiedades pueden ser la sede de una empresa como (nico inquilino o podran
contar con una base diversificada de inquilinos.

o Entretenimiento, estas propiedades estan destinadas al esparcimiento de la poblacion en general como restaurantes y
bares. Generalmente son parte de una edificacion mayor, como una plaza comercial, aunque también existen
propiedades independientes.

o Especializados. En este renglon se incluyen inmuebles que tienen un uso especializado pero que por su ubicacion o
condiciones particulares, presentan grandes oportunidades de ingresos recurrentes y/o apreciacion de valor. Se
incluyen estaciones de expendio de combustibles, hoteles, clinicas y consultorios, colegios y universidades.

El Fondo también podra negociar y cerrar transacciones de Venta y Arrendamiento (o Sale and Leaseback) que le permitirén
adquirir inmuebles que estan ocupados por las mismas empresas que los venden, a quienes se les arrendara, bajo un contrato
de arrendamiento de mediano plazo o largo. Igualmente podra invertir en los inmuebles que cumplan con los criterios de
inversion establecidos en el presente Reglamento Intermo a través de documentos que representen el derecho de usufructo

sobre bienes inmuebles, asi como de concesiones administrativas.

No hay restriccion en el nimero de propiedades adquiridas, a usufructuar o concesionar administrativamente su tamafio o valor.
Asimismo, el Fondo podra invertir en cualquier activo relacionado a bienes raices que considere del interés de los aportantes.

Cada inversion sera evaluada en su propio merito.

Los bienes inmuebles que directamente conformen parte del patrimonio del Fondo no podrén ser enajenados hasta que no haya
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o La adquisicion de bienes inmuebles requiere de dos tasaciones previas. El valor del bien inmueble es el menor valor
de los consignados en estas valoraciones.

e En los casos en los que el valor de compra de un bien inmueble exceda el precio fijado en aquella tasacion, la
decision de adquisicién debera fundamentarse técnica y adecuadamente y constar por escrito.

e En el plazo de cinco (5) dias hébiles posteriores a la compra de un inmueble, la sociedad administradora debe remitir
las valoraciones respectivas a la Superintendencia, al representante comin de aportantes, al ejecutivo de control
interno, las cuales no pueden tener una antigiiedad superior a tres (3) meses.

o  Anpartir de su adquisicion por el Fondo, los bienes inmuebles deben tasarse al menos una vez al afio. La existencia de
una opcion de compra en los contratos de arrendamiento no exime la realizacion de estas valoraciones.

vil. Politica de Endeudamiento
(Modificado por decisién de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria
Pioneer de fecha 27 de abril del 2016).

El Fondo podra endeudarse y la liquidez obtenida via estos financiamientos serian utilizados para desarrollar la estrategia de
inversion del Fondo, es decir, para ampliar su capacidad de compra, con la finalidad de maximizar el retorno obtenido de los
activos adquiridos.

Adicionalmente, cada financiamiento particular podré ser de hasta un cincuenta por ciento (50%) del valor de un inmueble
adquirido, sin exceder el cincuenta por ciento (50%) del total de los Activos bajo-Administracion-del-Fonde.-- Estog-——
financiamientos serian repagados en el tiempo con los fondos provenientes de los a qﬂés& rembrda aéj |comorla Tiguidacion| (RES }?
de uno o varios inmuebles del Fondo. El Fondo no podra otorgar en garantia sus activos. \ i

Requerimientos de capital de trabajo.

Mejoras, reemplazos y reparaciones de espacios de arrendados.
Remodelaciones o mejoras sustanciales.

Adquisicion apalancada de ciertos inmuebles que retnan ciertas caraoter!s
inquilinos, etc.) segtin consideracion del Comité de Inversion. E 50

Los recursos obtenidos de estos financiamientos podrian tener los siguientes destincs{
|
i

VVVY

De los anteriores el principal destino seria para ampliar la capacidad de compra y aﬁrweehar»naeva&-y-més—epemwdades-d&.----. e
inversion que puedan presentarse con la finalidad de maximizar el retorno obtenido de los activos adquiridos.

El endeudamiento, en caso de utilizarse, se realizara a través de préstamos en Pesos Dominicanos o Délares Estadounidenses
segun el contrato de alquiler firmado con el inquilino del inmueble parficular, otorgados por instituciones financieras locales
reguladas por la Superintendencia de Bancos o extranjeras reguladas por la institucién designada para estos fines en su
respectiva jurisdiccion. La Sociedad Administradora realizara un proceso de debida diligencia sobre la institucion dispuesta a
otorgar el financiamiento, su origen, operaciones, desempeio, ubicacion, entre otros aspectos.

Los paramefros de los términos y condiciones aceptables para tomar financiamientos serén definidos por el Comité de Inversion
del Fondo. En caso de que los términos y condiciones de los financiamientos disponibles en el mercado no se ajusten a los
parametros definidos por el Comité de Inversion, el Fondo no se endeudara. En todo caso, la tasa de interés maxima en la
concertacion del financiamiento a la cual el Fondo se endeudaria seria de quince por ciento (15%) anual en caso que el
financiamiento sea en Dolares de los Estados Unidos o freinta por ciento (30%) en caso que el financiamiento sea en Pesos
Dominicanos, sin embargo este nivel maximo, segin sea la moneda del financiamiento respectivamente, podria ser revisado por
la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes, y luego de aprobado por dicha Asamblea modificado en el Reglamento
Interno y el Prospecto y sometido a la SIV para su aprobacién.

Los préstamos deben ser estructurados en referencia a los plazos, costos y forma de pago, acorde a los requerimientos de cada
activo determinado por las proyecciones de ingresos por alquiler, En adicion a lo anterior, deben considerar la flexibilidad
necesaria para el Fondo. Las condiciones del financiamiento deben ser aprobadas por el Comité de Inversion.

Asimismo, en caso de que los términos y condiciones de uno o varios financiamientos obtenidos, cambien fuera de los
parametros previamente definidos y aprobados, la Administradora podra liquidar uno o varios de los activos del Fondo para
cancelar dichos financiamientos. Todo esto tomando en consideracion los precios de liquidacion de los activos del Fondo.
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Los contratos de alquiler deberan establecer las condiciones generales y especificas, entre estas el precio de alquiler, la
moneda del alquiler, la frecuencia de pago y el plazo del alquiler. El Fondo podra alquilar espacios tanto en Pesos Dominicanos
como en Délares Estadounidenses segn el Comité considere conveniente. Asimismo los contratos deben especificar cuales
gastos operativos corren por cuenta del inquilino y cudles por cuenta del Fondo. En ese sentido, renta neta se refiere al monto
que recibe el Fondo luego de cubrir todos los gastos operativos que le corresponden.

Asimismo, todos los contratos deben prever el pago de un depdsito para cubrir las reparaciones de los dafios ocasionados por
el inquilino al momento de vencer o rescindir el contrato de alquiler y entregar el inmueble. El monto de este depésito sera
determinado caso por caso, el mismo se mantendré en instrumentos de corto plazo. Al vencimiento del confrato de
arrendamiento, el Fondo devolvera el monto del depsito al inquilino deduciendo los gastos de reparacion, si los hay.

Por otro parte, como propietario, el Fondo sera responsable de cubrir los pagos correspondientes a ciertas reparaciones o
reemplazos normales generados por el uso del inmueble, tales como impermeabilizantes, sistemas de aires acondicionados,
pisos, aéreas comunes, parqueos y otros. Los recursos para las reparaciones o reemplazos provendran de las rentas recibidas
por los alquileres, asi como de financiamientos, segun considere conveniente el Comité de Inversion, y en el ltimo caso, para
ampliaciones y remodelaciones, de conformidad con la aprobacion de la Asamblea de Aportantes.

En adicion, cuando un inquilino entregue el espacio fisico que mantenia arrendado, es probable que se realicen ciertas
reparaciones, reemplazos o mejoras en dicho espacio, con el propésito de adecuarlo para nuevos inquilinos. Si los depositos
del inquilino anterior o los recursos reservados por el Fondo no son suficientes, el Fondo podra utilizar financiamientos de corto
o0 mediano plazo para cubrir estas necesidades.

x. Politicas para la administracién de atrasos en los cobros.

La Administradora sera la encargada de dar seguimiento a los pagos que deben realizar los inquilinos de cada inmueble del
Fondo, segun la forma de pago determinada. En caso de ser necesario, el Fondo podra considerar la contratacion de una firma
externa para realizar |a funcién de cobros de los acuerdos de pago logrados con los clientes.

Los contratos de alquiler deberan incluir clausulas de penalidad y mora para retrasos en el pago de los alquileres, para ser
aplicados segun la discrecion de la Administradora. Ante el incumplimiento constante del inquilino, se deben tomar las medidas
alos fines de proceder judicialmente con la resiliacién del contrato y el desalojo.

xi. Lineamientos sobre contratacion de sequros.

Los inmuebles deberan contar con la cobertura de una poliza de seguros para salvaguardarlos. Estas pélizas deberan tener
cobertura para los siguientes eventos:

a) Incendio, terremato, inundacion, rayo.

b) Huelga, disturbios y conmacion civil.

¢) Remocion de Basura.

d) Periodo de Mantenimiento Prolongado.

e) Responsabilidad Civil.

f)  Todos los seguros requeridos por leyes y regulaciones aplicables.

| 23 MAY 2017
En caso de que el Fondo deba realizar mejoras a uno de sus inmuebles durante las trabajos.de,co i bera conta
cobertura: a Todo Riesgo de construccion, basada en valor total del contrato y que!ﬁnq!uy, o i

i) Huelga, Disturbios & Conmocién Civil. f porp

i) Incendio, rayo, terremoto, inundacion. L I

1) Remocion de Basura. e
iv) Periodo de Mantenimiento Prolongado

V) Responsabilidad Civil.

La compafiia de seguros seleccionada para éste fin debera demostrar la capacidad financiera para cubrir los riesgos anteriores,
ademas deber4 tener trayectoria y experiencia la cobertura de riesgos en la industria de la construccién.
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Igualmente, el Fondo debera ser diversificado, en funcion de los criterios y limitaciones siguientes:

a) No podré invertir directa o indirectamente en opciones de compra de bienes inmuebles mas del diez por ciento
(10%) del patrimonio del Fondo. Para este efecto, las opciones de compra se valoraran por el monto total de la
prima pagada.

b) Podra invertirse hasta un maximo del veinte por ciento (20%) del patrimonio del Fondo en cuentas bancarias y en
instrumentos financieros, acorde a lo dispuesto en los articulos 114 (portafolio de fondos cerrados) y 116
(diversificacion de las inversiones nacionales de los fondos cerrados) de la Norma que regula las Sociedades
Administradoras y los Fondos de inversién. Este limite podra excederse temporalmente, por un plazo méximo de
seis (6) meses, en caso de que ingrese dinero a la cuenta del Fondo producto de una desinversion. Esta situacion
debe ser comunicada al ejecutivo de control interno al dia siguiente de ocurrido. En caso de ser necesario, la
Sociedad Administradora podré solicitar a la SIV una prérroga del plazo méximo, debidamente justificada.

c) La inversion directa o indirectamente en un tnico bien inmueble no podra representar méas del cincuenta por ciento
(50%) del patrimonio del Fondo.

d) Los bienes inmuebles que directa o indirectamente conformen parte del patrimonio del Fondo no podran ser
enajenados hasta que no hayan transcurrido un periodo de tres (3) afios, contados a partir del momento de su
adquisicion, salvo autorizacion en contrario por parte de la SIV.

pioneer

Sin perjuicio a lo dispuesto en el articulo 101(Etapas) de la Norma, el Fondo dispone de un plazo de dos (2) afios, contados a
partir de su inscripcion en el Registro, para cumplir con los criterios de diversificacion anteriores.

xiv. Plazo de vigencia del Fondo.

El Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer al que se refiere el Prospecto de Emision y el presente Reglamento Interno
tiene un plazo de vigencia de diez (10) afios a partir de la Fecha de Emision de las Cuotas de Participacion de la Primera
Emision a generarse del Programa de Emisiones. La Fecha de Vencimiento seré 29 de Julio del 2025, segun se contempla en
el Prospecto de Emision y el presente Reglamento Interno y el Aviso de Colocacion Primaria.

El monto que resulte de la liquidacion de las Cuotas de Participacion sera pagado a través del Agente de Pago, al momento de
la liquidacion de las Cuotas de Participacion emitidas, correspondiente a la Fecha de Vencimiento definida en el Prospecto de
Emision, el Reglamento Interno y &l Aviso de Colocacion Primaria. El pago se realizara mediante las instrucciones de pago que
a tal efecto convenga cada Aportante con el Agente de Pago. En caso de que la fecha de pago coincida con dia sabado,
domingo o feriado, la misma se trasladara al dia laborable inmediatamente posterior. Los tenedores de las Cuotas de
Participacion del Fondo no podran solicitar a la Administradora su reembolso de manera anticipada al vencimiento programado,
excepto en las condiciones previstas en el Prospecto de Emision y el Reglamento Interno.

Qor;
?‘ e

xv. Politicas sobre excesos de inversion.
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Si determinados valores o activos que inicialmente calificaren dentro de las inver iéﬂe’s{pe’rmitidasLg[e{_;ﬁﬁmdjmpégl@ﬁ(?}'mgnﬁ[ [CA
perdieren tal caracter, la Sociedad Administradora informara al Comité de Inversiones, al Repregentante Comiin.de Aportantes.y.. -

a la Superintendencia sobre dichos excesos o inversiones no previstas que se profiuzcan, al dia hbil siguiente de ocurfido €1
hecho. Estos valores o activos deberan ser enajenados dentro del plazo establecida méas abajo. 7 5 MAY 2017

T 1%

En caso de que lo anterior no ocurra asl, el Representante de los Aportantes citaréirla Asamblea Gengral de Aportantes
celebrarse dentro de los treinta (30) dias calendarios siguientes al vencimiento dél plazaenel queise-debieran-enajenar. los
respectivos valores o activos, y con los informes escritos de la Administradora resolyeré sobre-ios mismos.

| fa {

Nl _
Si los valores o activos recuperaren su calidad de inversion permitida dentro del plazo establecido precedentemente, cesarala—
obligacion de enajenarlos.

En los casos de instrumentos financieros, si el exceso de inversion se debiera a causas imputables a la Sociedad
Administradora, debera eliminarse dentro de los tres (3) meses siguientes de producido, cuando los valores o instrumentos sean
de transaccion bursatil. En caso de instrumentos que no sean de transaccion bursatil el exceso debera eliminarse dentro de los
seis (6) meses siguientes de producido. Se entiende que los excesos de inversiones no previstas se originan por causas
atribuibles a la Sociedad Administradora, cuando éstos se producen directamente por actos de gestion de la propia Sociedad
Administradora.
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complejidad al que se esta aplicando y contar con profesionales inscritos en los colegios profesionales respectivos. Deben
ademas aportar la informacién que demuestre una razonable capacidad para poder brindar el servicio contratado sin
contratiempos relacionados a problemas de capitalizacion.

Las personas fisicas o juridicas contratadas como contratistas, subcontratistas, consultores o empresas especializadas podran
ser inversionistas del Fondo, pero no podrén ser relacionados de la Sociedad Administradora.

En general, seran seleccionadas a través de un proceso formal de concurso privado en el que se valoraran las ofertas recibidas.
Este proceso no serd necesario para los profesionales ya establecidos de manera especifica en el Prospecto de Emision y el
presente Reglamento Interno.

xvii. Empresas Pre-Contratadas para Brindar Servicios al Fondo.

Servicios de inspeccion técnica de los inmuebles

Grupo Civilexcom del
Caribe, E.LR.L - LEXCO
RNC 1-30-71892-1

Ave. Los
Conquistadores no. 5,
Altos de Arroyo Hondo Il
Santo Domingo

Tel: 809-683-5607
Representante Legal:
Jorge Lopez

LEXCO es pionera en servicios de gestion de construccion (construction management) en
Reptblica Dominicana, como forma de contratacion y manejo de proyectos. Su Presidente,
Ingeniero Jorge L. Lopez, introdujo por primera vez este concepto a finales de los noventa cuando
se desarrollo el primer proyecto bajo esta modalidad en Republica Dominicana, el centro comercial
Megacentro de ciento ochenta y cinco mil metros cuadrados (185,000 m?). LEXCO participa en
dos grandes proyectos bajo la modalidad agencia de gestion de construccion (agency construction
management); el centro comercial Agora Mall de ciento treinta mil metros cuadrados (130,000 m?)
y el Centro Cardiovascular CEDIMAT de veinticuatro mil metros cuadrados (24,000 m?).

Como parte de los servicios de gestion de construccion (construction management), LEXCO ha
participado en asesoria técnica al propietario, revision de planos, manejo de concursos y
licitaciones, coordinacion de contratistas, estimaciones de costos, proyecciones de flujo, control de
progreso, control de costos, control de calidad, commissioning, prueba y puesta en marcha, entre
ofras actividades de gerencia. En adicion, la Division de Gerencia ha participado como asesor de
procesos de reclamacion de contratos, evaluacion de concursos, y supervision de construccion. La
Division de Gerencia también realiza la administracion de nuestros proyectos internos, y de
soporte a la Divisién de Construccion, en el &rea de administracion de proyectos.

La Division de Gerencia de LEXCO es responsable de los proyectos relacionados con el manejo,
administracién, gerencia, direccion, o supervision de proyectos. LEXCO o sus principales

“gjecutivos, son los que mas proyectos de Gerencia de construccién han ejecutado en Repiblica

Dominicana. Su experiencia combinada en proyectos de obra civil tales como carreteras, presas,
canales, campos de golf, marinas, etc. Y en proyectos turisticos multiples nos permiten ofrecer
servicio de gerencia, en cualquier variante, de alta calidad en el mercado local o internacional.
Utilizan los procedimientos de administracién y gerencia de proyectos estandares en el mercado
internacional con las herramientas mas modernas de la tecnologia de la informacion.

Algunos Proyectos de la Division de Gerencia de LEXCO,_
- Cap Cana =
— Marina Puerto Bonito %
— Playa Bonito Beach Resort
~ Agora Mall FLANg =
- Universidad O&M
- ORICA-BARRICK
- CEDIMAT

- Torre Meridian

— Centro Carga Aeropuerto Internacional de las Américas ¥
— Nuevo Templo vy
- Megacentro \,

1 heee
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mantenido invertido en instrumentos de renta fija nacional.

El reglamento interno del Fondo establece un endeudamiento méximo de hasta un 50% del patrimonio neto, considerando un
reficinanciamiento particular por inmueble de hasta un 50% del valor de los activos entregados en garantia. Al 31 de diciembre
de 2015, el endeudamiento del fondo alcanzaba un 1.9% del patrimonio y correspondian a depésitos por arrendamiento
anticipado.

Segun la metodologia de Feller Rate no es poshile medir de manera concluyente el desempefio del fondo, ya que éste debe
contar con 36 meses de funcionamiento.

El Fondo tiene término establecido en julio de 2025, tiempo apropiado para recibir los flujos de los negocios inmobiliarios que
formaran su cartera, incorporar nuevos contratos y preparar de manera correcta su liquidacion.

F) Factores determinados por la Sociedad Administradora que significan riesgo para las expectativas
de inversion de los aportantes.

(Modificado por decision de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria
Pioneer de fecha 26 de abril del 2017).

El Fondo supone un plan de inversion acorde a los objetivos y estrategias de inversién establecidos. La inversion en el Fondo es
conveniente para las personas que pueden asumir la naturaleza del riesgo econoémico de las inversiones contempladas segtn la
naturaleza del Fondo considerando los riesgos intrinsecos a los activos objeto de inversién. En ese sentido, el inversionista en
el Fondo debe estar consciente de la limitada liquidez de su inversion. Con el interés de mantener debidamente informados a
los inversionistas, siendo consistentes con lo requerido por la regulacion del Mercado de Valores, se deben considerar los
siguientes riesgos.

Historial operativo

El Fondo fue creado e inscrito en el RMVP a cargo de la SIV bajo el nimero SIVFIC-002 por lo tanto, sus actividades de
inversién inician con el presente Programa de Emisiones. Al inicio de sus operaciones no cuenta con historia de funcionamiento
y el desempefio de la Administradora, sus directores o afiliados, asi como de otros fondos de inversién manejados por la
Administradora, no debe ser la Unica variable de evaluacion para analizar el desenvolvimiento futuro del Fondo La estrategia
propuesta y los activos en los cuales serian invertidos los recursos del Fondo sanﬂndlcadore del-p i

Fondo estan limitadas por los ingresos recibidos de las inversiones que realice y a, Ias deduoc:ones de gastos operativos y .
financieros del Fondo.

Valoracion de las inversiones del Fondo

Fondo. smt‘ i
Portafolio de inversiones y limitantes a distribuciones i i
El Fondo se propone invertir principalmente en bienes inmuebles en Republica {Dominicana, los ualqa & |ferentes é
niveles de liquidez, pero por naturaleza son activos de baja liquidez. Las dlstrlbug:lones de dwlde Todrfa‘ ealizar el |
|
!
i

Los proyectos inmobiliarios seran valorados por dos metodologias distintas escogiendo el menor valor entre las dos, sin
embargo, el concepto de valor conlleva el uso de supuestos y variables que estan en constante fluctuacién, y en adicién estan
sujetas a las consideraciones de las entidades realizando el anélisis de valor. El resultado del anélisis de valoracion representa
un estimado del precio al cual se podria generar una transaccién de compra, sin embargo, este precio esta sujeto también a
ciertos aspectos de negociacién que podrian afectar el resultado final de manera positiva o negativa.

Dado que las normas para registrar el valor razonable del activo inmobiliario en libros, segun lo sefiala la Norma Internacional
de Contabilidad nimero 40, obligan la realizacion de peritajes desde la perspectiva ingenieril y financiera, no sélo a la fecha de
compra de un inmueble sino anualmente, procesos acelerados de depreciacion del activo o cambios en la composicién de los
ingresos netos que el inmueble produzca podrian producir una reduccion en el valor en libros de dichos activo, lo que generaria
una pérdida que debe registrarse en el periodo fiscal en que ésta se materializa, lo que afectaria en forma inmediata el valor
cuota del Fondo.

37 | v, 03052017



REGLAMENTO INTERNO 'p ioneer
FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA PIONEER

las cuotas transfiriendo dichos activos a los aportantes, segtin los mecanismos previstos en el Prospecto de Emision y en el
presente Reglamento Interno.

Impacto negativo de la inflacién

La inflacién puede disminuir el valor de las inversiones del Fondo, disminuyendo la capacidad de pago de los inquilinos de los
bienes inmuebles del Fondo, o bien el nivel de ocupacién de los mismos. Esto podria reducir los ingresos del Fondo y a la vez
aumentar los gastos de mantenimiento de los activos del Fondo..

Demanda de Espacio de Alquiler

La demanda por espacio de alquiler fluctia segtn el dinamismo de la economia, por lo que el Fondo estara expuesto a varios
ciclos econémicos a lo largo de su vigencia. Durante este periodo, el Fondo corre el riesgo de que los bienes inmuebles
adquiridos no sean alquilados permanentemente y no generen los ingresos esperados. El nivel de ocupacion del espacio fisico
alquilable puede no mantenerse en los niveles aceptables por periodos prolongadas.

Crédito de los inquilinos

Los ingresos del Fondo dependen de la calidad crediticia de los inquilinos de los activos inmobiliarios adquiridos. A pesar de
que el Fondo logre adquirir buenos activos a buenos precios y colocar los espacios adquiridos con buenos contratos de alquiler,
esto no asegura el pago efectivo y oportuno de los alquileres. En adicién, la calidad crediticia de los inquilinos puede variar y
deteriorase durante la vida del contrato de alquiler y el procedimiento legal y judicial a los fines de resiliacion del contrato de
alquiler, cobro de alquileres vencidos y desalojo puede extenderse en el tiempo y ser obstaculizado considerando que Ia ley
aplicable protege los al inquilino, aun ante la evidente falta de pago.

Exceso de oferta de espacio de alquiler

El negocio inmobiliario se considera muy atractivo y estable en cuanto a la predictibilidad de los ingresos y en adicion, la
adquisicion de bienes inmuebles es considerada como una oportunidad de conservacion de capital. En ese sentido, se ha
proliferado el desarrollo de inmuebles para venta y alquiler de espacio comercial y corporativo, lo cual podria llevar a una sobre
oferta de espacios de alquiler, limitando |a capacidad de colocacion de los activos del Fondo en el mercado.

Falta de opciones de inversion

No hay garantia de que el Fondo encontrara oportunidades de inversiones para ejecutar su estrategia de inversién. Es posible
que el Fondo no pueda hacer uso de todo el capital obtenido de los Aportantes. En caso de que no existan alternativas de
inversion que se ajusten a las politicas de inversion definidas en el Prospecto de Emision y el presente Reglamento Interno, los
recursos del Fondo seran colocados en certificados financieros o depésitos a plazo de entidades financieras del sistema
financiero nacional, cuyos rendimientos podrian ser muy reducidos en comparacion con los objetivos de inversion. Si esta
situacion persiste por un periodo de seis (6) meses a partir de la inscripcion del Fondo en el RMVP, la Administradora podra
someter a la aprobacién de la Asamblea General Extraordinaria de Aportantes la liquidacion del Fondo. De igual forma, los
Aportantes, a través del Representante Comuin de Aportantes, podran solicitar a la Administradora la liquidacion del Fondo a
partir del transcurrido el periodo anterior.

Dependencia de las decisiones del Comité de Inversién

El administrador del fondo ejecutara las decisiones de inversién tomadas por el Comija ude»lmersmn a favor del: Eq@p .;iE, |
acuerdo a los lineamientos y politicas de inversiones del Fondo. Si uno o mas de los miembros del Comité dimite o no esta
disponible, la Administradora removera de sus funciones en lo inmediato a tales personas por otrds ‘cpat¥s @6 Tealizar con
éxito la estrategia de inversion del Fondo oportunamente, cumpliendo con los ﬁeqmsﬂos de la normativas del mercado de
valores, informando como Hecho Relevante a la SIV y al publico en general.
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Riesgo de tasa de interés

Los aumentos o disminuciones en las tasas de interés del mercado afectan directamente el valor de los instrumentos financieros
en los cuales estara invirtiendo el Fondo, lo cual podria afectar el retorno del Fondo para los aportantes. Las variaciones de las
tasas de interés provocan cambios en los precios de los instrumentos financieros en los cuales el Fondo esta invirtiendo, por lo
tanto estas variaciones podrian afectar la rentabilidad del Fondo dependiendo de los precios de compra de dichos instrumentos.

Riesgo Regulatorio - Legal

Las reformas regulatorias y legales pueden no proceder a la misma velocidad que las de los mercados ya establecidos, lo que
podria generar confusion e incertidumbre y en Gltimo caso, un aumento en el riesgo de inversion. Las leyes y regulaciones que
gobiernan las actividades econdmicas, en especial las inversiones en valores, pueden estar sujetas a reformas que causen un
efecto de mercado mas o menos pronunciado, que podria afectar positiva o negativamente al Fondo en el desempefio regular
de sus actividades, en el valor de sus activos o en el valor de sus cuotas en el mercado.

La SIV se encuentra en revision de la Ley 19-00 del Mercado de Valores. Esta nueva legislacion podria modificar el
funcionamiento de la Administradora y del Fondo lo cual podria afectar el desempefio del Fondo de manera imprevista.

Riesgo del Instrumento.

Riesgo de liquidez. Las Cuotas de Participacion del Fondo se ofrecen en un mercado de valores incipiente que a pesar de tener
un ritmo de crecimiento muy acelerado atin mantiene niveles de liquidez generales volétiles para todos los instrumentos que se
transan en él. Esto podria provocar cierto nivel de iliquidez al Aportante al momento de buscar la venta en el mercado
secundario de las Cuotas de Participacion que adquirid, o bien podria generarle perdidas de su inversion por tener que
venderlas a descuento.

G) Procedimientos de valorizacion y de liquidacion del patrimonio del Fondo.

El valor de liquidacién de las Cuotas consiste en el valor al cual el Fondo repagara las inversiones de cada uno de los
Aportantes el (ltimo dia de vigencia del Fondo segin se establece en este Reglamento, el Prospecto de Emision y los contratos
de suscripcién de cuotas. Se tiene programado que esta liquidacién o rescate de las cuotas se realizase a la fecha de
vencimiento del Fondo, es decir, a los diez (10) afios a partir de la Fecha de Emisién la primera emisién generada del
Programa de Emisiones.

El monto que resulte de la liquidacién de las cuotas sera pagado a través del Agente de Pago, CEVALDOM al momento de la
liquidacion de las Cuotas de Participacion emitidas, correspondiente a la fecha de vencimiento definida en el Prospecto de
Emision, el Reglamento Interno y el Aviso de Colocacion Primaria. El pago se realizara mediante |as instrucciones de pago que
a tal efecto convenga cada Aportante con el Agente de Pago. En caso de que la fecha de pago coincida con dia sébado,
domingo o feriado, la misma se frasladara al dia laborable inmediatamente posterior. Los tenedores de las Cuotas de
Participacion del Fondo no podran solicitar a la Administradora su reembolso de manera anticipada al vencimiento programado,
excepto en las condiciones previstas en el Prospecto de Emisién y el presente Reglamento Interno.

El valor de la cuota correspondera al monto que resulte de dividir el patrimonio neto del.Fondo.cerrado.de.inversion. segmel
procedimiento descrito mas abajo, entre el nimero de cuotas emitidas y pagadas. { Dichd Walor lefrianecera |
proxima valorizacion. El valor cuota sera publicado diariamente en la pagina web deﬁa Rdmlmstradoraf

decidido liquidar el Fondo de manera anticipada, se debera segun' el siguiente procedimtento (smlar
— Informacion del Fondo, punto H del presente Reglamento):

a) Laelaboracion del Balance General del Fondo al inicio del proceso de venc;mwnto .
b) El cobro de los créditos exigibles del Fondo, asi como el pago de las obliga'
acuerdo a las condiciones establecidas en este Reglamento.
c) Laventa de todos los valores y activos del Fondo en el mas breve periodd uLe iem en la fc stabl
en este Reglamento. N e i mimmersemml?

d) Laelaboracion del Balance Final del Fondo.

?apxtulo I
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Proceso de Liquidacion del Fondo,

La entidad liquidadora debera proceder con diligencia e imparcialidad durante el proceso de liquidacion, pudiendo requerir toda
informacion necesaria a la Administradora para el cumplimiento de sus funciones. Durante el proceso de liquidacion la entidad
liquidadora debera tomar en consideracion como minimo lo siguiente:

a. Laelaboracion del Balance General del Fondo al inicio del proceso de liquidacion.

b. La identificacion de las cuentas por pagar y por cobrar, asi como obligaciones y acreencias que pudieran estar
pendientes.

c. Laventa de todos los valores y activos del Fondo en el més breve periodo de tiempo posible en la forma establecida
en el Reglamento Interno del Fondo.

d. Laelaboracion del Balance Final del Fondo.

e. Lapropuesta de distribucion del patrimonio neto a sus aportantes en proporcion al nimero de cuotas que posea.

La entidad liquidadora debera convocar a través de un diario de circulacién nacional y aviso en la pagina web de la Sociedad
Administradora, a Asamblea General de Aportantes Extraordinaria para la aprobacién de los estados financieros finales del
Fondo y la propuesta de distribucion del patrimonio neto.

H) Valorizacién de las cuotas

La Administradora es la responsable de la valoracién de las Cuotas de Participacion. La Administradora deber4 velar porque
exista uniformidad en las valorizaciones que realice de las cuotas y de los activos del fondo asi como en el célculo del
rendimiento de dichos activos. Asimismo, debera velar para que las referidas valorizaciones se realicen a precios o valor de
mercado, segun exista la informacion, de acuerdo a las especificaciones que establezca la SIV mediante Circular o Normativa.

La metodologia de valorizacion de las inversiones estd sujeta a cambios y disposiciones que establezca la SIV
mediante Norma de caracter general.

El valor de la cuota correspondera al monto que resulte de dividir el patrimonio neto del Fondo que resulte del procedimiento
descrito mas abajo, entre el numero de cuotas emitidas y pagadas. Dicho valor permanecera vigente hasta la proxima
valorizacion. La valorizacién de las cuotas se realizara de manera diaria después del cierre operativo de cada dia.

En vista de que la denominacién del Fondo y su contabilizacion en pesos dominicanos, el valor de la Cuota sera expresada en
la misma moneda al momento de determinar el valor de su patrimonio.

En ofras palabras, para determinar el valor de cada cuota individual ser& necesario determinar el valor del Fondo total en base a
los activos que lo componen y las obligaciones del Fondo con terceros y la Administradora. A su vez, con el propésito de
establecer el valor del Fondo, se procedera conforme a la metodologia siguiente:

1.- En primer lugar se deberan sumar las partidas siguientes:
a. El efectivo del Fondo en caja y bancos;

b. Las inversiones que mantenga el Fondo (valorizadas segtn la metodologia aplicable a cada activo, la cual se
describe mas adelante) en:

i) Titulos valores del MH y ofros instrumentos financieros aceptados en la politica de inversion.
ii) Activos inmobiliarios aceptados segun la politica de inversifm

iv) Los ingresos por alquiler de inmuebles devengados yno cobrfdoa.‘asrcom@ n}enci_;lq
c. Las demas cuentas del activo que autorice el Consejo Nacional de.Vialores Iz
condiciones que ésta determine. A

2.- De la cifra obtenida conforme a lo dispuesto en el ordinal anterior se deducitan; &%, = @ »

El balance pendiente de los financiamientos que haya recibido el Fondo como parte de su estrat

Los gastos que puedan ser atribuidos al Fondo y que hayan sido previstos en el Re%1ajnéﬁi§ ﬁﬁ

Las comisiones pagaderas a la Administradora establecidas en el:Reglamento Interno;

Dividendos por pagar; ipcit

Las demas cuentas del pasivo del Fondo, que sefiale en el Reglan

A . e

Peo T
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Los depésitos a plazo y titulos representativos de captaciones de dinero, se valorizaran considerando el valor de
adquisicion o el valor de mercado.

Tratandose de depésitos que establezcan el pago de una tasa capitalizable (interés compuesto), la valorizacién se
efectuara de la siguiente manera:

VA= MD x (1 + )"

Donde:
VAL Valor actual en el dia t.
MD: Monto depositado o saldo del dia t, con derecho a intereses.
n: Fecha de Valorizacion - Fecha de Inicio de Pago de Intereses +1.

i Tasa de interés del instrumento

Tratandose de depbsitos que establezcan el pago de una tasa nominal no capitalizable (interés simple), la valorizacion
se efectuara de la siguiente manera:

n+ is
VAt=MDx[1+( )]

nd
Dénde:
VA: Valor actual en el dia t.
MD: Monto depositado o saldo del dia t, con derecho a intereses.
is: Tasa de interés simple del periodo sefialado por la entidad financiera.
nd: Numero de dias calendario del periodo de |a tasa.
n: Fecha de Valorizacion — Fecha de inicio de pago de intereses +1
t Dia de la valorizacion

ii. Instrumentos representativos de deuda negociados en el pais;

Los bonos se valorizaran al precio o valor de mercado del instrumento considerando las transacciones en el mercado.
A estos fines se considerara el precio promedio del dia anterior al dia de la valoracion segin se publican en el
mecanismo centralizado de negociacion de la Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (BVRD). En caso de que
un titulo valor no sea transado en la BVRD en dia particular se mantendra el titimo precio promedio segun se define
antes, hasta un maximo de 5 dias consecutivos sin fransacciones.

Aquellos instrumentos que no tengan precio de mercado ya que no existen transacciones en los Ultimos 5 dias
consecutivos previos a la fecha de valorizacion, se tomaran las posturas en firme de oferta de compra registradas en
el mecanismo centralizado de negociacion de la BVRD.

En caso de que un titulo valor no tenga transacciones por més de 5 dias, ni posturas de oferta de compra registradas
en la BVRD, el valor del titulo valor se calculara descontando su flujo de pagos futuros a las tasas de rendimiento de
mercado segun se detalla més adelante en esta seccion y en el Reglamento Intemo, de manera que las inversiones
en tales instrumentos reflejen su valor de liquidacion en el mer