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Guzman Tapia PKF PKF

Accountants and
business advisers

I nforme del Representante Comun de los aportantes del Fondo Cerrado
de Desarrollo De Sociedades Pioneer sobre la aplicacion de
procedimientos pr eviamente acor dados.

Aportantes del
FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES PIONEER
Santo Domingo, D. N.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas adelante, los cuales fueron
previamente acordados con la Administradora de Fondos (PIONEER Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S.A.), quien funge como Administradora del
FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES PIONEER, dando
cumplimiento a las Responsabilidades del Representante Comun de Representante,
establecidas en la Ley 249-17, del Mercado de Valores, su Reglamento de aplicacion
conforme a Decreto No. 664-12 y la Resolucion R-CNV-2016-14-MV, asi como enlaLey
479-08, Genera de las Sociedades Comercides y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada y la Ley No. 31-11, que modifica esta Ultima; iniciamos la
realizacion de ciertos procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para
proveer a los Aportantes de informes independientes. La suficiencia y eficacia de estos
procedimientos es responsabilidad de la Administradora de Fondos, cuyo fondo de
inversion esta inscrito bajo e registro nimero SI'VFIC-029, segin la segunda resolucion
de fecha 12 de septiembre 2017, emitida por el Consegjo Nacional de Valores. Modificada
mediante la primera resolucién de fecha 13 de febrero de 2018 y aprobado por acta de
reunion del Consgjo de Administracion de fecha 9 de enero de 2018; registrado en la
BVRD, bajo el nimero BV 1605-CP0009.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto alainterpretacion
legal o proporcionamos ninguna conviccidn acerca de cualquier materia que se relacione
con los procedimientos a g ecutar, |os cuales no constituirian una auditoria de acuerdo con
las Normas Internacionales de Auditoria (NIA's) y no estariamos comprometidos areali zar
procedimientos adicionales o una auditoria, de acuerdo con las normas profesional es.

Es bueno tener presente que la inscripcion de los valores en el Registro del Mercado de
Vaores y de Productos, y la autorizacion para realizar la Oferta Pablica por parte de la
Superintendencia de Valores, no implica certificacion sobre la bondad del valor o la
solvenciadel Emisor, asi como con este informe no estamos dando juicios sobre este tema.

Calle 14 No. 3-A, Urb. Fernandez Apartado Postal 10-2, Santo Domingo, D.N. Republica Dominicana  Email: info@guzmantapiapkf.con.do « Telf.: (809) 540-668 « (809) 567-2946  Fax.: (809) 547-2708
FIRMA MIEMBRO DE PKF INTERNATIONAL LIMITED.

Unared defirmaslegalmente independientesy no acepta ninguna responsabilidad por lasacciones u omisiones de cualquier miembro individual o firma corresponsal o firmas.
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Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra
funcion de Representante Comun de Aportantes del Fondo Cerrado de Desarrollo De
Sociedades, esta sustentado en |as responsabilidades especificadas en la Ley de Mercado
de Valores (nimero 249-17), el Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de
Valores (Decreto nimero 664-12), la Ley de Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada Ley 31-11, y las Resoluciones emitidas por la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana (SIV) y el Consgjo Nacional de
Valores; donde esta previsto redlizar ciertos procesos que se complementan con |1os
procedimientos g ecutados y que detallamos a continuaci én:

Pr ocedimientos Pr eviamente Acordados

a) Laautenticidad delos valoresrepresentados mediante anotaciones en cuenta.

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emision de Cuotas de
Participacion por un valor total de hasta RD$7,250,000,000.00 (Siete mil doscientos
cincuenta Millones de Pesos con 00/100), compuesto por 1 emision inicial de
RD$1,500,000,000, de la cua se colocaron unos RD$1,233,047,094.22, a un precio
ponderado por cuota de RD$10,007.849281 (123,208 cuotas) y €l monto restante del
Programa a colocarse en multiples tramos subsecuentes. La segunda resolucion del
Consgjo Nacional de Valores defecha 12 de septiembre del aiio 2017, apruebael primer
programa de Emisién, mientras que el aumento de RD$1,500MM a RD$7,250MM, fue
aprobado por el CNV, enfecha 13 defebrero del 2018, através de laPrimera Resolucién
R-CNV-2018-01-FI.

Por otro lado, dicho programa de emisiones esta debidamente registrado en el Registro
del Mercado de Valores y Productos (Superintendencia de Valores), bgjo € ndimero
SIVFIC-029. También se encuentraen los Registros Oficiales de la Bolsade Va ores de
la Republica Dominicana (BVRD), bajo el nimero BV 1605-CP009.

El Programa de Emisiones tendra vigencia de 15 afios a partir de lafecha de aprobacion
del programa de emisiones el 19 de febrero de 2018, concluyendo el 19 de febrero de
2033.



Pudimos constatar |as siguientes emisiones:

Cantidad Precio de
Tramo de Cuotas Cantidad de Precio de SUSCrinGion Monto Colocado
Emision disponibles Cuotasde Suscripcion dela Cripet equivalente
. . Primaria
end Participacion cuota de
Tramo Colocadas Participacion
Igmisi on
Unica 150,000 123,208 RD$10,008 RD$10,000 RD$ 1,233,047,094.22
Segundo
tramo 150,000 99,518 RD$10,041 RD$10,000 RD$ 998,930,217.96
Continda...
Tercer
tramo 40,000 29,000 RD$10,082.52 RD$10,000 RD$ 292,393,080.00

En diversos tramos posteriores, se ofreceran las cuotas de participacion que se indiquen
en el Aviso de Colocacion, las cuales no podran exceder las 473,274 cuotas pendientes.

Verificamos que, a mes de septiembre, se habian recibido en efectivo las cuotas
colocadas por un valor total de RD$292,393,080.00, correspondiente al tercer tramo del

Programa de Emisiones y RD$496,972,080.00, que estaban pendientes de liquidar del

segundo tramo al cierre del trimestre anterior, los cuales fueron depositados en la cuenta
corriente a nombre del Fondo Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer.

Al cierre del tercer trimestre del afo 2018, el patrimonio neto del Fondo fue
RD$ 2,545,155,724.34, con un valor cuota de RD$10,110.817060.

b) Valor actualizado de las tasaciones y valoraciones de los bienes muebles e
inmueblesy las medidas adoptadas por e Representante para la comprobacion.

La naturaleza del fondo solo permite las inversiones en instrumentos financieros, deuda
subordinada y capital accionario de empresas, por 10 que este procedimiento no aplica.

c) Reportedel nivel decumplimiento dela Sociedad Administradoracon lo estipulado
en el reglamento interno del fondo, de acuerdo a la informacion que al respecto le
propor cione € g ecutivo de control interno de la Sociedad Administrador a.

Seglin comunicacion recibida en fecha 15 de octubre de 2018, del € ecutivo de control
interno y respecto a nivel de cumplimiento, nos indica que, para e periodo en curso,
tanto la Sociedad Administradora como los Fondos administrados han mantenido un
estricto apego alanormativa vigente, asi como también alas Politicasy Procedimientos
establecidos en el Manual de Politicasy Procedimientosy los Prospectosy Reglamentos
aprobados por el organismo regulador.



d)

f)

9)

h)

Cumplimiento de la Sociedad Administradora en laremision de informacion a los
aportantesy quelamisma sea ver az, suficientey oportuna conformealorequerido
en la normativa.

Al cierredel trimestre Julio — Septiembre 2018, |a administradora no haenviado ninguna
comunicacion a los aportantes del fondo sobre el desempefio o avances del mismo.

Cabe mencionar que ala fecha de este informe se esté elaborando la primera carta alos
inversionistas que sera vistaen el corte del 4to trimestre.

Cumplimiento de las acciones seguidas por la Sociedad Administradora respecto a
las obser vacionesy recomendacionesrealizadas por losauditor esexternosal fondo
deinversion.

Debido a que el fondo no ha cumplido el primer afio de actividad, este procedimiento
no aplica.

Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la Sociedad
Administradora a los aportantes del fondo de inversién conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y nor mativa del mer cado.

Segun consultamos con el Administrador del Fondo, durante el trimestre julio —
septiembre de 2018, no se presentaron reclamos, consultas ni servicios por parte de los
aportantes.

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

Dadala naturaleza del fondo, este procedimiento no aplica.

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

La cartera de inversion del fondo cumple con los limites de inversion estipulados. Al
cierre de septiembre de 2018, la cartera de inversién se encontraba distribuida en un
26% en acciones preferidas, destinadas ala obtencion de dividendos, y un 30% en deuda
subordinada que corresponde a inversiones realizadas en la misma empresa de las
acciones preferidas, lacual esDEVELOPMENT SICUANI S.R.L., empresadominicana
responsable del desarrollo del complejo hotelero CLUB MED en Miches. Un 39%,
producto de las colocaciones redlizadas se mantiene invertido en instrumentos
financieros que generan intereses. El restante se mantiene depositado en efectivo para
hacer frente arequerimientos de liquidez y obligaciones operativas.

Laestrategia de inversion expresa que el Fondo podrainvertir un minimo de 60% de sus
activos en sociedades an6nimas o de responsabilidad limitada domiciliadas en
Republica Dominicana. Asimismo, podrainvertir hasta un 30% de sus activos en valores
de oferta publica, las reservas liquidas que mantenga y en depdsitos a plazo y/o
certificados financieros. Al final del trimestre, el Fondo se encuentra en el periodo de
adecuacion del portafolio, por lo que los limites no aplican.



i)

i)

Un detalle de la composicion de los activos del fondo es como sigue:

Deuda
Subordinada
30%

La colocacion y negociacion de los valores de conformidad con las condiciones
establecidas en €l prospecto de emision.

CEVALDOM, Deposito Centralizado de Valores, S.A., hasido designado como Agente
de Custodio y Pago (Agente de Pago), del programa de Emision, para que sean
realizados los servicios de custodia, compensacion y liquidacion de los valores del
presente programa de emision.

La colocacion de la primera emisién por RD$1,500,000,000.00, inicié e 19 de febrero
de 2018, terminando el 12 de marzo 2018, colocando unas 123,208 cuotas de
participacion, utilizando el precio del dia 15 de marzo de 2018, el cual estaba en
RD$10,007.849281.

La colocacion de un segundo tramo por RD$1,500,000,000.00, inicié € 13 de junio de
2018 y terminando €l 04 de julio 2018, colocando unas 99,518 cuotas de participacion,
utilizando el precio del dia, el cual estabaen RD$ 10,035.262532.

Lacolocacion de untercer tramo por RD$400,000,000.00, inici6 el 27 de agosto de 2018
y alafecha de corte del 30 de septiembre no habia terminado, colocando unas 29,000
cuotas de participacion, utilizando € precio del dia, e cua estaba en
RD$10,077.492155.

Durante la etapa pre operativa, la Sociedad Administradora colocara los recursos del
Fondo en depdsitos a plazo en entidades financieras permitidas en las politicas de
inversion del fondo hasta alcanzar e monto minimo establecido en la seccion 2.9 del
reglamento interno.

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

En el informe de calificacion de riesgo emitido por la agencia calificadora de riesgo
“Feller Rate”, para el trimestre dejulio— septiembre de 2018, calificé las cuotas emitidas
por el fondo con unacalificacion de “BBBfa (N)”. Expresando que “L as cuotas cuentan
con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de
cumplir con sus objetivos de inversion”.



k) Nivel deendeudamiento del fondo deconformidad alo establecido en el reglamento
interno, en los casos que cor responda.

El reglamento interno del fondo sefiala que €l fondo puede contraer endeudamiento hasta
por un maximo de 5% del total de sus activos, previo a financiamiento, sin facultad para
otorgar en garantia uno o varios de |os activos en los cuales ha invertido.

Al 30 de septiembre de 2018, el fondo no haincurrido en endeudamiento financiero.

Cumplimiento de la Sociedad Administradora en cuanto a la remision periodica
del fondo deinversién ala Superintendencia de Valor es, conforme a lo establecido
en la nor mativa.

A continuacion, resumen de |los estatus de envio de informaciones periddicas del Fondo
ala Superintendenciade Valores:

Trimestralmente:

#

Requerimiento

Estado de Situacion Financiera, en forma acumulada
y comparativa con mismo periodo del afio anterior.
Estado de Resultados, en forma acumulada y
comparativa con mismo periodo del afio anterior.
Estado de Flujo de Efectivo en forma acumulada y
comparativa con mismo periodo del afio anterior.
Estado de Cambios en el Patrimonio en forma
acumulada y comparativa con mismo periodo del afio
anterior.

Informe sobre Vaoracion y Estructura de los Activos
gue constituyen el Fondo de inversion;

Informe de calificacién de Riesgo

Mensualmente:

#

A~ w

Requerimiento

Estado de Situacion Financiera, en forma
acumulada y comparativa con mismo periodo del
afo anterior.

Estado de Resultados, en forma acumulada y
comparativa con mismo periodo del afio anterior.
Balance de comprobacién detallado

Composicion de la cartera de inversiones

Corte

Julio-

Septiembre

2018

Corte

Julio,
Agosto,
Septiembre,
2018

Envio

Oct 19,
2018

Envio

14/Aqo,

14/Sep,

12/Oct,
2018

Cumple
(Yox)

v

Cumple
(Y ox)

<



* Diario

Cumple
H Requerimiento Corte Envi6  (Yox)
1 Composicion del Portafolio de Inversiones. v
2 Duracion promedio ponderada de los vaores v
representativos de deuda del portafolio de inversion;
3 El valor delacuoctadel diay el valor de la cuota del v
diaanterior;
4 La tasa de rendimiento del Fondo, obtenida en v

términos anuales en los dltimos treinta (30) dias, [0S ji0 170 - Teio
ultimos noventa (90) dias, los Ultimos ciento ochenta Septiembre  (Digital)
(180) diasy los Ultimos trescientos sesenta (360) dias; 30. 2018
5 Las comisiones que se cobran a fondo de inversion ' v
en términos monetarios o porcentuales y si
corresponden a comisiones por administracion,
comisiones por rescate y comisiones por desempefio.
6 El patrimonio del o de los Fondos administrados, € v
nimero de cuotas en circulacion y el nimero de
aportantes

Segun revisiones redlizadas a las informaciones solicitadas de la Administradora del
Fondo, ésta de igual manera, cumplio en la remision periédica requerida por € érgano
regulador SIV.

m) Cualquier situacién o evento detectado que pudiereimplicar conflictodeinterésen

sus actuacionesfrente a los apor tantes o con la Sociedad Administradora.

No existe ningin evento y/o relacion filiar entre el personal de la Sociedad
Administradoray nosotros como representante comun de |0s aportantes, que origine en
conflicto de interés.

Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a cargo de la
Sociedad Administradora en relacion con el fondo deinversion.

Durante el trimestre julio — septiembre de 2018, conforme a los resultados obtenidos de
nuestras indagaciones y a la comunicacion del gecutivo de control interno, recibida de
fecha 15 de octubre de 2018, no existieron situaciones arevelar en el presente informe.

Conforme ala comunicacion mencionada anteriormente, enviada por la Administradora
del Fondo, no existen situaciones que pudieran entorpecer e cumplimiento del
funcionamiento del Fondo de Inversion.

Cualquier actividad, interna o externa, del fondo de inversion y de la Sociedad
Administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuer za mayor, etc.)

En fecha 21 de septiembre, se publicé como hecho relevante el fallecimiento del Sr.
Fernando Rainieri, quien fungia como miembro del Comité de Inversion del Fondo
Cerrado de Inversion Inmobiliaria Pioneer (SIVFIC-002). El Sr. Rainieri no tenia
relacion directa con € Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Pioneer. Sin
embargo, eraaccionistaminoritario de Development Sicuani, S.R.L., empresadelacual
el Fondo Cerrado de Desarrollo tiene un 99% de participacion.



p)

a)

r)

t)

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

Obtuvimos confirmacién escrita de |os asesores legales externos “Alvarez Vicens”, de
fecha 15 de Octubre de 2018, concerniente ala Administradora del Fondo, en lague nos
informan que no se encuentra apoderada de conflictos, judiciales o extrgjudiciales, que
pudieran derivar en pérdidas o ganancias parael Fondo; tampoco de asuntos de caracter
tributario que puedan eventualmente representar una obligacion real o contingente; o
gravamenes de cual quier naturaleza que afecten |os activos propiedad del Fondo.

M odificaciones al reglamento interno y prospecto de emision del fondo.

Durante el trimestre julio — septiembre 2018, no hubo modificaciones a reglamento
interno y/o prospecto de emision del fondo.

Cambios en la estructura organizacional de la Sociedad Administradora,
incluyendo aquellos relativos al administrador y miembros del Comité de
Inver siones del Fondo de I nversién que cor responde.

Durante el tercer trimestre del 2018, se contratd a Eva Diaz, como Analista de
Inversiones y parte del equipo de Gestién de Activo.

La Sra. Karla Suérez, fue ratificada como administradora del Fondo de forma
permanente, segun acta de reunién de consgjo de fecha 23 de Agosto 2018.

El cumplimiento de la Sociedad Administradora, los miembros del Comité de
Inversiones y demas subordinados de la Sociedad Administradora a las
disposiciones de la Ley, el Reglamento y las normas que le sean aplicables en
relacion al fondo de inversion.

Durante este trimestre, los miembros del Comité de Inversiones y demas subordinados
dela Sociedad Administradoraalasdisposicionesdelaley, el Reglamentoy lasnormas
han cumplido en realizacion de sus funciones, sin excepcién alguna.

Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el contrato de
servicio, € reglamento interno del fondo y las disposiciones legales vigentes,
asimismo, cualquier elemento o suceso que conlleve implicaciones juridicas, de
reputacion o econémicas parala Sociedad Administradoray € Fondo delnversion.

No tenemos conocimiento ni tampoco la administracion nos ha informado de cual quier
otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o econdmicas parael emisor,
cualquiera de sus accionistas y empresas vinculadas.



u) Validacion delos pagos de dividendos periodicos
Al 30 de septiembre de 2018, el fondo no ha pagado dividendos.

Cabe mencionar que la periodicidad de pago es semestralmente si se obtienen beneficios
y son declarados por e Comité de Inversion, segin punto 2.10, del prospecto y el
reglamento interno del fondo.

v) Cuidar quelosbienesdados en garantia se encuentren, de acuerdo a su natur aleza,
debidamente asegur ados, en representacion de los tenedor es de valor es.

Seguin reglamento interno y prospecto, €l Fondo no permite el otorgamiento de activos
en garantia, por lo que este procedimiento no aplica.
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