INFORME ESPECIAL DE LOS CONTADORES PUBLICOS
{en cardcter de Agentes de Control y Revision)

Sefores Presidente y Directores de

PILAY S.A. (Fiduciario del Fideicomiso Financiero PILAY Il)
CUIT: 30-57381925-6

Domicilio legal: San Martin 1878

Santa Fe, Provincia de Santa Fe

En mi caracter de Agentes de Control y Revision del Fideicomiso Financiero PILAY 1l, y en

cumplimiento de las normas aplicables de la Comision Nacional de Valores, emito el presente informe
especial acerca de los procedimientos aplicados sobre la cobranza de los Aportes adicionales y todos
otros fondos acreditados en las cuentas fiduciarias del mencionado Fideicomiso Financiero. Segln las
normas citadas, el presente informe especial deberd conservarse en sus oficinas a disposiciéon de la
Comisién Nacional de Valores.

Responsabilidad del Fiduciario del Fideicomiso Financiero PILAY Ii

Pilay S.A. en su caracter de Fiduciario del Fideicomiso Financiero PILAY Il es responsable de la
administracion del patrimonio fideicomitido. Por consiguiente, la suficiencia de los procedimientos que
hemos llevado a cabo, requeridos por la normas de la Comisiéon Nacional de Valores y el Contrato
Suplementario de Fideicomiso, es responsabilidad de Fiduciario, en su caracter de Fiduciario del
Fideicomiso Financiero PILAY IIl. Consecuentemente, no hago ninguna manifestacion sobre la
suficiencia de los procedimientos descriptos mas abajo, ya sea para el propdsito para el cual el
presente informe ha sido requerido como para ningun otro propdsito.

. Responsabilidad de los contadores publicos independientes en su caricter de Agentes de Control y

Revision

Mi responsabilidad consiste en llevar a cabo los procedimientos detallados en el apartado Ill en
nuestro caracter de Agentes de Control y Revision del Fideicomiso Financiero PILAY II, relacionados con
el control y la revision de la cobranza de los Aportes adicionales y todos otros fondos acreditados en
las cuentas fiduciarias y de su aplicacion, de conformidad con las normas sobre otros servicios
relacionados establecidas en la seccién VII.C de la Resolucidn Técnica N° 37 de la Federacidn Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas. Dichas normas exigen que se cumpla los
requerimientos de ética y que planifiquemos y ejecutemos esa tarea de forma tal que permita emitir el
presente informe especial requerido por la Comisién Nacional de Valores.

Los procedimientos realizados no constituyen una auditoria o revisién de estados contables, ni otro
encargo de aseguramiento y, por lo tanto, no se expresa ninguna seguridad respecto de la informacion
que es objeto de la aplicacion de los procedimientos. Por tal motivo, los usuarios del presente informe
especial evaluaran por si mismos los procedimientos y los resultados informados para extraer sus
propias conclusiones. Si hubiese realizado procedimientos adicionales, una auditoria o una revision,
otras cuestiones podrian haber llegado a nuestro conocimiento, en cuyo caso hubiesen sido
oportunamente informadas.
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Alcance de los procedimientos aplicados

El control y revision de la cobranza de los Aportes adicionales y todos otros fondos acreditados en las
cuentas fiduciarias del Fideicomiso Financiero PILAY Il y de los flujos de fondos por ella generados se
llevd a cabo recurriendo a las siguientes fuentes de informacion en soporte magnético suministradas
por el Fiduciario:

e Detalle de los Certificados de Participacion emitidos al 28/02/2017.

e Detalle de los fondos acreditados en la cuenta fiduciaria durante el mes de febrero de 2017
provenientes de la cobranza: i) del Valor Nominal de los valores negociables emitidos vy ii) de los
Aportes adicionales efectuados por los inversores.

Los procedimientos detallados a continuacion han sido aplicados sobre los registros y documentacion
que me fueron suministrados por el Fiduciario. Mi tarea se basé en la premisa que la informacién
proporcionada es precisa, completa, legitima y libre de fraudes y otros actos ilegales, para lo cual he
tenido en cuenta su apariencia y estructura formal.

Los procedimientos aplicados fueron los siguientes:

a) Control de los flujos de fondos provenientes de la cobranza del mes de febrero de 2017 vy
verificacion del cumplimiento de los plazos de rendicion dispuestos por la normativa vigente. Para
ello verificamos el detalle de cobranzas de Aportes adicionales y de Valor nominal de los valores
negociables emitidos hasta el 28 de febrero de 2017 y que se encuentren acreditados en las
cuentas fiduciarias.

b) Control de los niveles de mora, niveles de cobranza y cualquier otro pardmetro econémico-
financiero que se establezca en el desarrollo del fideicomiso financiero. Para ello, con base en la
informacion determinada en el acapite anterior, calculamos los niveles de mora

c) Analisis comparativo del flujo de fondos tedrico respecto del flujo de fondos real.

d) Control y revision de los recursos recibidos y su aplicacion. Para ello, sobre la base de la
informacion proporcionada por el Fiduciario, cotejamos los ingresos de fondos al Fideicomiso y sus
aplicaciones, los movimientos, las inversiones de fondos liquidos disponibles.

Los resultados de la aplicacién de los procedimientos, que se detallan a continuacion, involucran sélo a
los elementos, las cuentas, las transacciones y la informacion contable o extracontable especificada, y
no se extienden a los estados contables del Fideicomiso Financiero considerados en su conjunto.

. Resultados de la aplicacién de los procedimientos

Teniendo en cuenta lo manifestado en el apartado |l precedente, los resultados de la aplicacién de los
procedimientos practicados se detallan en los siguientes anexos adjuntos, que forman parte integrante
del presente informe especial y se han firmado a los efectos de su identificacidn:

e Anexo I: Analisis de CP por “estado”

e Anexo II: Andlisis de CP por “categoria”. _
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e Anexo llI: Estratificacion de CF “Activos”. i g
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e Anexo IV: Cobranzas Reales y tedricas del mes

- ® AnexoV: Antmuaaé‘%de cobranzas
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ANEXO I: Andlisis de CP por “estado”

Anilisis de CP por Estado

CP NO Renunciados 595 97%
CP Renunciados 3%
CP Readquiridos 0%

Analisis de CP NO Renunciados por

Categoria

CP Adjudicados (finalizados)

ANEXO Ill: Estratificacion de CP “Activos”

Estratificacion de CP NO
Renncidos (Cuotas Ordinarias)

idad % .

CP en Espera 614 100% 595| 100% 100%
CP Beneficiarios 0] 0% 0 0% 0 0%
CP Tenedores 0] 0% 0 0% 0] 0%
0 0% 0 0% 0 0%

To!

Estratificacion de CP NO
Renunciados (Ultimo Pago)

Al dia 530 86% 463 78% 802 83%
con 1 Aporte pendiente 43 7% 97 16% 84 9%
con 2 Aportes pendientes 41 7% 23 4% 62 6%
con 3 Aportes pendientes 0 0% 12 2% 5 1%
con mas de 3 Aportes pendientes 0] 0% 0 0% 11 1%

En el mes 84%
1 mes anterior 42 7%
2 meses anterior 57 9%

3 meses anterior
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Anexo V:

Anticuacion de cobranzas

Cuotas Previas

Cuotas del Mes

Cuotas del Mes Anterior

Cuotas 2 Meses Anteriores

Cuotas 3 Meses Anteriores

Cuotas de mas de 3 Meses Anteriores

13
153
31

7%
78%
16%

326

5%

83%
9%
3%
0%
0%

1%
78%
19%

2%

1%

0%
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Anexo VI: Flujo de Fondos del mes y acumulado
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T
Ingresos narams | eV | b7 | TR0 neses| ruve

Saldo al inicio - 24.916.286 25.977.123

Suscripcion de titulos emitidos 5.023.000 - 377.000 5.400.000 100%
Precio de Suscripcién VDF 4.407.000 - 4.407.000 B2%
Suscripcion de Certificados de Participacién 616.000 - 377.000 993.000 18%

Aportes adiconales cobrados 35.519.192 2.741.523 2.479.223 40.739.938 100%
Ingresos por Cuotas Ordinarias 26.519.944 2.225.242 2.010.810 30.755.996 75%|
Ingresos por Adelantos Dinerarios 1.542.897 48.003 192.664 1.783.565 4%
Ingresos por Pack Mejoras 1.759.406 150.174 91.269 2.000.850 5%)
Ingresos por Derecho de Admision 5.365.872 240.567 117.227 5.723.666 14%|
Cobranza pendiente de Acreditar -76.565 -335.613 51.867 -360.311 -1%)|
Cobranza pendiente de Identificar 407,637 413,150 15.386 836.172 2%|

Otros Ingresos -166.399 151.841 -208.732 -223.291
Rentas Fondo Comun Inversién y Plazo Fijo -166.399 151.841 -208.732 -223.291 100%

Total de ingresos 40.375.792 2.893.365 2.647.491 45.916.648

Egresos

Pago Amortizacion e intereses VDF - - - - 0%

Readquisicién de CP y aportes - - - - 0%

Inversién en Obras 13.019.933 717.661 376.517 14.114.111 31% 100%
Inversién en Compra terreno 13.019.932,80 235.972,80 372.511,20 13.628.417 97%
Inversion en Obra - 481.688,22 4.005,81 485.694 3%|

Egresos Operativos 2.439.574 1.114.867 749.990 4.304.430 9% 100%
Remuneracién Fiduciaria Pagada 665.327 163.167 370.391 1.198.885 2,6% 28%
Otros Gastos Administracion 399.935 46.327 86,953 533.215 1,2% 12%)
Comunicaciones y envios Pagados 24.925 22.911 27.248 75.084 0,2% 2%
Publicidad y Marketing Pagados 928.054 585.775 267.410 1.781.239 3,9% 41%
Gastos de Movilidad Pagados 91 134 226 0,0% 0%
Gastos Bancarios e IdyC Pagados 284.180 230.256 53.123 567.559 1,2% 13%
Aranceles, Gastos y Comisiones Colocacion Pagados 90.053 90.053 0,2% 2%,
Impuestos a la Actividad pagados Pagados 47.100 66.339 55.270 58.169 0,1% 1%|

Total de egresos 15.459.506 1.832.528 1.126.507 18.418.541 4

Saldo disponible 24.916.286 25.977.123 27.498.106 27.4%106 60%
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