INFORME ESPECIAL DE LOS CONTADORES PUBLICOS

(en cardcter de Agentes de Control y Revision)

Sefiores Presidente y Directores de

PILAY S.A. (Fiduciario Fideicomiso Financiero PILAY 1]
CUIT: 30-57381925-6

Domicilio legal: San Martin 1878

Santa Fe, Provincia de Santa Fe

En mi cardcter de Agentes de Control y Revisién del Fideicomiso Financiero PILAY 1I, 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 deberd conservarse en sus oficinas a disposicion de la
Comisién Nacional de Valores.

Responsabilidad del Fiduciario del Fideicomiso Financiero PILAY I

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 Comisién Nacional de Valores y el Contrato
Suplementario de Fideicomiso, es responsabilidad de Fiduciario, en su cardcter de Fiduciario del
Fideicomiso Financiero PILAY II. Consecuentemente, no hago ninguna manifestacién 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 ningtn otro propésito.

Responsabilidad delos contadores piiblicos independientes en su caracter de Agentes de Control y
Revisidn

Mi responsabilidad consiste en llevar a cabo los procedimientos detallados en el apartado lll en
nuestro caracter de Agentes de Control y Revision del Fideicomiso Financiero PILAY Il, 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 seccién VII.C de la Resolucién Técnica N° 37 de la Federacién 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 informacion
que es objeto de la aplicacién de los procedimientos. Por tal motivo, los usuarios del presente informe
especial evaluardn por si mismos los procedimientos y los resultados informados para extraer sus
propias conclusiones. Si hubiese realizado procedimientos adicionales, una auditoria o una revisién,
otras cuestiones podrian haber llegado a nuestro conocimiento, yo caso hubiesen sido
oportunamente informadas. 7
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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 I y de los flujos de fondos por ella generados se
llevd a cabo recurriendo a las siguientes fuentes de informacién en soporte magnético suministradas
por el Fiduciario:

Detalle de los Certificados de Participacién emitidos al 31/01/2019

e Detalle de los fondos acreditados en la cuenta fiduciaria durante el mes enero de 2019
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 continuacién han sido aplicados sobre los registros y documentacidn
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 enero de 2019 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 enero de 2019 y que se encuentren acreditados en las cuentas
fiduciarias.

b) Control de los niveles de mora, niveles de cobranza y cualquier otro parametro econdmico-
financiero que se establezca en el desarrollo del fideicomiso financiero. Para ello, con base en la
informacién determinada en el acépite anterior, calculamos los niveles de mora

) Andlisis comparativo del flujo de fondos tedrico respecto del flujo de fondos real.

d) Control y revision de los recursos recibidos y su aplicacién. Para ello, sobre la base de la
informacién 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.

- 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 |: Andlisis de CP por “estado”

e Anexo lI: Andlisis de CP por “categoria”.

e Anexo llI: Estratificacion de CP “Activos”.
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* Anexo IV: Cobranzas Reales y tedricas del mes

e Anexo V: Anticuacion de cobranzas

* Anexo VI: Flujo de Fondos del mes y acumulado

20 de febrero de 2019
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ANEXO I: Andlisis de CP por “estadb”

Anilisis de CP por Estado

CP NO Renunciados 1.806| 82% 1.791| 82% 1.794| 81%
CP Renunciados 385 17% 400| 17% 413 18%
CP Readquiridos 1 1% 1 1% 1 1%

ANEXO II: Andlisis de CP por “categoria”

Analisis de CP NO Renunciados por
Categoria

CP en Espera 1.776| 98%| 1757 98%| 1.760| 98%

CP Beneficiarios 30 2% 34 2% 34 2%
CP Tenedores 0 0% 0 0% 0 0%

Adjudicados (finalizados)

Estratificacion de CP NO
Renunciados (Cuotas Ordinarias)

Al dia 985 55% 960 54% 940 52%
con 1 Aporte pendiente 214 12% 206 11% 207 12%
con 2 Aportes pendientes 60 3% 70 4% 67 4%
con 3 Aportes pendientes 39 2% 38 2% 52 3%

con mas de 3 Aportes pendientes

En el mes 1.113 62% 1.085 61% 1.061 59%
1 mes anterior 169 9% 167 9% 194 11%
2 meses anterior 66 4% 42 2% _—40 2%
3 meses anterior 36| //’295 ) 54 3% / 27\\ £\ 2%
mas de 3 meses anterior ]
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Anexo V: Anticuacion de cobranzas

Cuotas Previas 16 1% 17 1% 22 2%

Cuotas del Mes 1.136 86% 1.036 86% 1.099 85%
Cuotas del Mes Anterior 108 8% 108 9% 120 9%
Cuotas 2 Meses Anteriores 16 1% 15 1% 15 1%
Cuotas 3 Meses Anteriores 10 1% 6 1% 12 1%
Cuotas de mas de 3 Meses Anteriores

??’ B

DAMIAN DARIO BALB|
Apoderado

cPCE



Anexo VI: Flujo de Fondos del mes y acumulado

prov

Totalesen § al To
Ingresos ;;_a o5 ofs oct-18 nov-18 dic-18 ene-19 3;?:::; ;‘ ; s:;:: ’i::::e

Saldo al inicio 126.513.422 117.385.787 | 124.732.658 102.078.218

Suscripcidn de titulos emitidos 6.581.000 - 18.000 - 16.000 6.615.000 100%
Precio de Suscripcidn VDF 4.407.000 - - - - 4.407.000 67%
Suscripcion de Certificados de Participacién 2.174.000 - 18.000 - 16.000 2.208.000 33%,

Aportes adiconales cobrados 227.279.891 9.823.691 9.798.959 10.400.943 14.382.803 271.686.288 100%
Ingresos por Cuotas Ordinarias 188.864.150 8.659.623 9.064.317 9.166.311 13.128.081 228.882.482 84%|
Ingresos por Adelantos Dinerarios 7.762.647 300.025 164.132 226.457 434.033 8.887.293 3%
Ingresos por Pack Mejoras 9.795.699 330.062 360.733 346.561 741,562 11.574.617 4%
Ingresos por Derecho de Admisidn 21.586.835 142,931 253.149 151.152 122.333 22.256.400 8%
Cobranza pendiente de Acreditar -1.262.773 355,106 - 512.165 -243.323 -638.826 0%
Cobranza pendiente de Identificar 533.333 35.944 43,372 -1.703 200.118 724.320 0%

Otros Ingresos 47.107.066 -8.175.017 3.002.284 2.831.041 1.842.981 46.608.356
Rentas Fondo Comin Inversidn y Plazo Fijo 47.107.066 -8.175.017 3.002.284 2.831.041 1.842.981 46.608.356 100%

Total de ingresos 280.967.957 1.648.674 12.819.244 13.231.984 16.241.785 324.909.644

Egresos

Pago Amortizaciodn e intereses VDF 2.432.380 2432380 | 1%

Readquisicién de CP y aportes 162.000 - - - - 162.000 | 0%

Inversion en Obras 88.677.110 7.832.637 2.476.023 30.343.811 8.152.300 137.481.881 42% 100%
Inversign en Compra terreno 53.501.040 - - 18,552.612 - 72.053.652 52%
Inversidn en Obra 35.176.070 7.832.637 2.476.023 11.791.199 8.152.300 65.428.229 48%|

|Egresos Operativos 63.183.044 2943672 2.996.349 5.542.614 3.221.681 77.887.360 | 24% 100%
Remuneracidn Fiduciaria 18.009.841 1.098.734 1.145.699 1.115.746 1.196.542 22.566.563 6,9% 29%
Otros Gastos Administracién 2.387.672 49.196 71.165 47.475 124.897 2.680.405 0,8% %
Gstos de Comercializacién 12.526.866 17.842 - 3.092.611 - 15.637.319 4,8% 20%
Comunicaciones y envios Pagados 315.028 9.605 457 8.330 3.845 337.265 0,1% 0%
Publicidad y Marketing Pagados 19.373.886 1524.617 994.294 908.629 969.415 23.770.841 7,3% 31%
Gastos de Movilidad Pagados 6.930 - 5.305 1.690 788 14.713 0,0% 0%
Gastos Balncarios eldyC Pagados 6.635.227 170.416 128.788 127.166 255.684 7.317.281 2,3% 9%
Pagados ‘ 428.518 18.448 - 18.125 7.525 4724615 0,1% 1%
Impuestos a la Actividad pagados Pagados 3.499.077 54.814 650.641 222.842 662.985 s.uslsg 1,6% 7%

Total de egresos 154.454.535 10.776.309 5472372 35.886425 11.3734981 17.963521

Saldo disponible 126513422 | 117.385.787 102.078218 | 106966022 | 106.94bjo22| 33%
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