INFORME ESPECIAL DE LOS CONTADORES PUBLICOS
(en cardcter de Agentes de Control y Revisién)

Sefiores Presidente y Directores de

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

Domicilio legal: San Martin 1878

Santa Fe, Provincia de Santa Fe

En mi cardcter de Agentes de Control y Revision del Fideicomiso Financiero PILAY II, y en

cumplimiento de las normas aplicables de la Comisién 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. Segun las normas
citadas, el presente informe especial debera conservarse en sus oficinas a disposicion de la Comision
Nacional de Valores.

Responsabilidad del Fiduciario del Fideicomiso Financiero PILAY I

Pilay S.A. en su cardcter 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 Comisién Nacional de Valores y el Contrato
Suplementario de Fideicomiso, es responsabilidad de Fiduciario, en su caricter de Fiduciario del
Fideicomiso Financiero PILAY Il. Consecuentemente, no hago ninguna manifestacion sobre la suficiencia
de los procedimientos descriptos mas abajo, ya sea para el propésito para el cual el presente informe
ha sido requerido como para ningun otro proposito.

. Responsabilidad de los contadores publicos independientes en su caracter 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 I, 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 aplicacién, de conformidad con las normas sobre otros servicios relacionados
establecidas en la seccion VII.C de la Resolucion Técnica N° 37 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas. 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 informacién
que es objeto de la aplicacién 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 audiygria 0 una revision,
otras cuestiones podrian haber llegado a nuestro conocimiento, en cuyo caso hubiesen sido
oportunamente informadas.
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EI COEH@V revision de la cobranza de los Aportes adicionales y todos otros fondos acreditados en las

e Tﬁémﬁumanas del Fideicomiso Financiero PILAY Il y de los flujos de fondos por ella generados se
: ;’f llev&@cﬁm recurriendo a las siguientes fuentes de informacion en soporte magnético suministradas
A\ rafvﬁﬁmano

¢ Detalle de los Certificados de Participacion emitidos al 31/10/2017.

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

Los procedimientos detallados a continuacién han sido aplicados sobre los registros y documentacién
que me fueron suministrados por el Fiduciario. Mi tarea se basé en la premisa que la informacion
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 octubre de 2017 y 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 31 de octubre 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 acépite anterior, calculamos los niveles de mora

c) Analisis comparativo del flujo de fondos teérico 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 aplicacion de los procedimientos, que se detallan a continuacion, involucran sélo a
los elementos, las cuentas, las transacciones y la informacién contable o extracontable especificada, y
no se extienden a los estados contables del Fideicomiso Financiero considerados en su conjunto.

IV. Resultados de la aplicacién de los procedimientos

Teniendo en cuenta lo manifestado en el apartado Ill precedente, los resultados de la aplicacion 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 identificacion:

e Anexo I: Andlisis de CP por “estado”
® Anexo Il: Analisis de CP por “categoria”. 4

e Anexo llI: Estratificacion de CP “Activos”.

A it
MARCELO J ROSSI

Conrtadogfublicoy 2
?V»Sd"mn istracion

39 - Lny 8738
- Prov. Santa Fe



\& - \“~"e  Apexd IV: Cobranzas Reales y tedricas del mes
et o 3
o L

: s G \$
Tt s .@ 0'V: Anticuacion de cobranzas
P

3 _ 72 ®. Anexo VI: Flujo de Fondos del mes y acumulado
w5 R
1 icasees
o
Rosario, 26 de diciembre de 2017.
i':/ 2
s
‘, /.;./
&
MARCELO JOSE ROSSI
Contagor Publicoy
Licenciaggeon Administracion
Mat/6689 - Ley 8738
, C.P.C.E. - Prov. Santa Fe
' L AR AU NN
Y @‘% . %@}

EL CONSEJO PROFESIONAL DE CIENCIAS ECONOMICAS DE LA PROVINCIA DE SANTA FE
comspomorsons.  CERTIFICA QUE LA FIRMA PROFESIONAL QUE ANTECEDE CONCUERDA CON LA DE
Dt La Provine ot s re. NUESTRO REGISTRO Y CORRESPONDE A

i T |
b i Y

LEGALIZACION Ne

C.RC.E. SANTA FE LEY 8738 Y 12135 _

2122354

epunilag BIBWE?) - 24 IVES 3() BIOUIADL ¥] 3P SENWOUOD] SEIUAL) P [Puorsajoig olasuory



ANEXO |: Andlisis de CP por “estado”

Analisis de CP por Estado

Analisis de CP NO Renunciados por

Categoria

CP NO Renu:ciados 1.604 92% 1.594 92% 1.684 91%
CP Renunciados 135 8% 145 8% 174 9%
CP Readquiridos 0 0% 0 0% 0 0%

ANEXO lli: Estratificacién de CP “Activos”

Estratificacion de CP NO
Renunciados (Cuotas Ordinarias)

CP en Espera 1.604| 100% 1.594 100% 1.684| 100%
CP Beneficiarios 0 0% 0 0% 0] 0%
CP Tenedores 0 0% 0 0% 0] 0%
CP Adjudicados (finalizados) 0 0% 0 0% 0 0%

Estratificacion de CP NO
Renunciados (Ultimo Pago)

Al dia 1.264 79% 1.014 64% 1.124 67%
con 1 Aporte pendiente 144 9% 274 17% 230 14%
con 2 Aportes pendientes 93 6% 95 6% 77 5%
con 3 Aportes pendientes 33 2% 67 4% 63 4%
con mas de 3 Aportes pendientes 70 4% 144 9% 190 11%
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En el mes 69%
1 mes anterior 116 7% 240 15% 211 13%
2 meses anterior 85 5% 36 2% 96 6%
3 mesg/ nterior/ 0 1% 66| 4% 25 1%
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Anexo V: Anticuacién 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
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Anexo VI: Flu

jo de Fondos del mes y acumulado

Licenciadeen Admiws}_rgcién
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%
Ingresos mbs | w17 | ogorr | sp1r | oaw ot dog | e
rubro

Saldo al inicio - 66.850.114 72.484.233 73.279.819 | 52.502.206

Suscripcidn de titulos emitidos 6.011.000 - 135.000 - 119.000 6.265.000 100%
Precio de Suscripcion VDF 4.407.000 - - - - 4.407.000 70%
Suscripcion de Certificados de Participacion 1.604.000 - 135.000 - 119.000 1.858.000 30%)

Aportes adiconales cobrados 94.186.245 8.088.676 6.724.241 8.068.293 7.398.796 124.466.252 100%
Ingresos por Cuotas Ordinarias 71.991.662 6.776.204 7.052.671 6.170.379 7.131.915 99.122.831 80%
Ingresos por Adelantos Dinerarios 2.585.794 130925 194.250 95.383 77.427 3.083.778 2%)
Ingresos por Pack Mejoras 4.556.577 371.527 336.648 239.187 288.877 5.792.816 5%
Ingresos por Derecho de Admisién 14.826.617 594.768 617.542 599.212 599.747 17.237.886 14%
Cobranza pendiente de Acreditar 685.394 -160.604 -1.122.338 1.358.392 -899.005 -1.508.948 -1%
Cobranza pendiente de Identificar 910.988 375.857 -354.532 -394.260 199.835 737.888 1%

Otros Ingresos 2.876.855 1.250.396 914.967 951.644 1.004.659 6.998.521
Rentas Fondo Comin Inversion y Plazo Fijo 2.876.855 1.250.396 914.967 951.644 1.004.659 6.998.521 100%

Total de ingresos 103.074.100 9.339.072 7.774.207 9.019.938 8.522.455 137.729.773

Egresos

Pago Amortizacion e intereses VDF - - - - - - 0%

Readquisicion de CPy aportes - - - - - - 0%

Inversion en Obras 23.727.732 481.360 15.591 | 27.891.006 2.562.878 54.678.567 40% 100%
Inversion en Compra terreno 23.188.096,08 463.247 27.865.272 1.984.425 53.501.040 98%
Inversion en Obra 539.635,79 18.114 15.591 25.735 578.452 1.177.527 2%

Ei_resos Operativos 12.496.254 3.223.593 6.963.031 1.906.544 2.287.476 26.876.899 20% 100%
Remuneracion Fiduciaria 3.679.565 688.653 1.003.362 779.544 807.567 6.958.691 5,1% 26%)
Otros Gastos Administracion 976.254 69.886 55.189 58.533 111.781 1.271.643 0,9% 5%)
Gstos de Comercializacion 1.443.205 930.680 4.758.415 5.187 10.372 7.147.858 5,2% 27%]
Comunicaciones y envios Pagados 143.907 41.066 544 17.297 9.187 212.002 0,2% 1%
Publicidad y Marketing Pagados 3.825.618 1.135.350 814.607 768.423 842.640 7.386.639 5,4% 27%
Gastos de Movilidad Pagados 3.192 - 235 3.427 0,0% 0%)
Gastos Bancarios e IdyC Pagados 1.421.582 196.924 178.217 313.875 163.296 2.273.895 1,7% 8%)
Pagados ' 198.916 - 18.218 18.121 235.255 0,2% 1%|
Impuestos a la Actividad pagados Pagados 804.015 161.034 134.479 -36.550 324511 1.387.490 1,0% 5%

Total de egresos | 36.223.986 3.704.953 6.978.622| 29.797.550 4.850.354 81.555.465

Saldp{ﬂsponibfe I j' 66.850.114 72484.233 73.279.819 | 52.502.206 | 56.174.308 __56.174.308| 41%
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