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Informe del Representante de la Masa de los Obligacionistas
Sobre la aplicacion de procedimientos previamente acordados

A los Obligacionistas de Bonos Corporativos de:
ASOCIACION LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRESTAMOS.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas abajo, los cuales fueron previamente acordados
con ASOCIACION LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRESTAMOS emisor de los Bonos Corporativos por valor
de RDS$800,000,000, mediante Contrato de Emision y Designacion del Representante de la Masa de los
Obligacionistas (en lo adelante denominada BDO Auditoria, S. R. L., es la empresa responsable como
representante ante la Superintendencia del Mercado de Valores de la masa de obligacionistas), firmado
entre las partes en fecha 23 de septiembre de 2015, conforme a los requerimientos establecidos en la Ley
de Mercado de Valores No.19-00 derogada por la Ley 249-17, y su Reglamento de Aplicacion segin el
Decreto 664-12, de fecha 7 de diciembre de 2012, Ley de Sociedades No. 479-08, y su modificacion Ley
31-11 y las Resoluciones emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana (SIV). La suficiencia y eficacia de estos procedimientos es de la responsabilidad de
ASOCIACION LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRESTAMOS, debidamente registrada en la Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica Dominicana, como emisor de Bonos conforme a la referencia,
SIVEM-092 y numero de Registro SIVEV-029, segin la Segunda Resolucion de fecha 08 de septiembre de
2015.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la interpretacion legal o
proporcionariamos ninguna conviccion, acerca de cualquier materia que se relacione con los
procedimientos a ejecutar, los cuales no constituiran una auditoria de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria y no estaremos comprometidos a realizar procedimientos adicionales o una
auditoria, de acuerdo con las Normas profesionales.

Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra funcion de
Representante de La Masa de los Obligacionistas, esta sustentado en las responsabilidades especificadas
en la Ley de Mercado de Valores (No. 19-00) derogada por la Ley 249-17, el Reglamento de Aplicacion de
la Ley de Mercado de Valores (Decreto No. 664-12, de fecha 7 de diciembre de 2012, la Ley de Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada (No. 479-08), sus modificaciones con la
Ley 31-11 y las Resoluciones emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores y el Consejo
Nacional del Mercado de Valores; de la RepUblica Dominicana, donde esta previsto realizar ciertos
procesos que se complementan con los procedimientos ejecutados y detallados a continuacion:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Los procedimientos fueron realizados Unicamente para ayudarles a evaluar el cumplimiento de los deberes
y responsabilidades que le corresponden Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos, como emisor
de los Bonos Corporativos que representamos y se resumen como sigue:

a) La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén representados por anotaciones
en cuenta.

Verificamos que la emision fue debidamente aprobada por la Junta de Directores de Asociacién La
Vega Real de Ahorros y Préstamos, mediante Certificacion de Acta extraordinaria celebrada el 10
de junio de 2015, y por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana (SIV),
mediante la Primera Resolucion emitida en fecha 08 de septiembre de 2015.

BDO, S.R.L. , una sociedad de resp bilidad limitada de la repdblica Domini , es miembro de BDO Internacionla Limited, una comwmmﬁd&&bnwnﬁa del
Reino Unido; y forma parte de la red internacional BDO de empresas independi iad

BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.



b)

<)

d)

Los Bonos Corporativos seran nominativos, emitidos en forma desmaterializada. Los valores de la
emision estan representados por medio de anotaciones en cuenta y los mismos constan en Acto
Auténtico instrumentado por Notario PUblico y un Macrotitulo por la totalidad de la Emisién, los
cuales son depositados en CEVALDOM, que custodiara los mismos, en el entendido de que los valores
emitidos contra el referido Macrotitulo seran colocados a través de la Bolsa de Valores de la
RepuUblica Dominicana.

El Macrotitulo emitido se encuentra en custodia de Depésito Centralizado de Valores, S. A.
(CEVALDOM), conforme a los acuerdos especificados en el Contrato de Servicios para el Registro y
Administracién de Valores de fecha 05 de octubre de 2015, representado en ese entonces por el
Sefor Freddy Rossi Soné (Director General) y en representacion del emisor por Pedro Alorda Thomas
y José Francisco Deschamps Cabral.

El programa de Emision de los Bonos Corporativos, fueron programados de la siguiente forma:

Emisién Fecha Emision de los Fecha Cancelacion Cantidad Nominacion Total
Bonos de acuerdo a de los Bonos de de Titulos RD$S RDS
Oferta Puablica. acuerdo a Oferta
Publica.

1 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
2 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
3 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
4 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
5 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
6 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 100,000,000 1 100,000,000
7 22 de octubre de 2015 | 22 de octubre de 2020 | 50,000,000 1 50,000,000
8 22 de abril de 2016 22 de abril de 2021 150,000,000 1 150.000.000
Total 800,000,000

Valor actualizado de las garantias prendarias o hipotecarias constituidas para la emisién y las
medidas adoptadas por el representante para la comprobacion.

Verificamos el Prospecto de Colocacion de los Bonos Corporativos donde se establece que la emision
realizada no posee garantia colateral alguna, sino que esta sera una acreencia quirografaria,
poseyendo los Obligacionistas una prenda comun sobre la totalidad del patrimonio del Emisor.
Reporte del nivel de cumplimiento del Administrador Extraordinario de la Emisién.

Verificamos el Prospecto de Colocacion de Bonos Corporativos que la presente emisién no requiere
de un Administrador Extraordinario.

Reporte del nivel de cumplimiento del fiduciario del fideicomiso de garantia de la Emisién.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion de Bonos Corporativos que para esta emision no aplica el
cumplimiento del fiduciario.
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e) Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los bienes muebles e
inmuebles dados en garantia y de las acciones llevadas a cabo por el representante de la masa
en caso de hallazgos que atenten contra los derechos de los tenedores de valores.

Verificamos el Prospecto de Colocacién de los Bonos Corporativos donde se establece que la emision
realizada no posee garantia especifica, sino que esta sera una acreencia quirografaria, poseyendo los
Obligacionistas una prenda comun sobre la totalidad del patrimonio del Emisor. Por lo que no existen
contratos de seguros.

f) Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en caso de que se haya
especificado en el prospecto de emision y la consecuente modificacion de la misma.

Conforme esta establecido en el Reglamento de aplicacion Decreto No. 664-12 de fecha 7 de
diciembre de 2012, de la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 derogada por la Ley No. 249-17, la
Ley de Sociedades No. 479-08 y su modificacion Ley 31-11 y en la Resoluciones emitidas por la SIV,
BDO Auditoria, S. R. L., como Representante de la Masa de los Obligacionistas, reviso las tasas de
interés y los pagos correspondientes a los intereses devengados por los Bonos Corporativos. En este
sentido ejecutamos los siguientes procedimientos:

Observamos que el Prospecto de Colocacion en la seccion 11.1.2.6 interés de los valores donde
especifica que este programa de emision para la Primera, Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta,
Séptima y Octava Emision tendran una tasa de interés variable anual compuesta por un margen fijo
de trescientos cuarenta puntos base (340pb o 3.40%) mas la TIPPP del mes completo anterior a la
fecha de emision publicada como definitiva por el Banco Central de RepUblica Dominicana (BCRD), la
cual sera revisada de manera trimestral, por lo que procedimos a verificar que los intereses se
pagaron mensualmente, a partir de la fecha de cada Emision, tal y como esta establecido en el
Prospecto de Colocacion.

Comunicacion No. 64116 de fecha 10 de abril de 2018, dirigida a la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Replblica Dominicana, informando sobre la revision de la tasa de
interés para el trimestre que inici6 el 22 de abril de 2018 y finalizé el 22 de julio de 2018
(compuesta por TIPPP 5.14% publicada por el Banco Central mas un margen fijo de 3.40%) para
una tasa final de 8.54%, correspondiente al programa de las emisiones correspondiente a la
SIVEM-092.

Observamos que los intereses se pagaron mensualmente, a partir de la fecha de cada Emision,
tal y como esta establecido en el Prospecto de Colocacion, véase punto 11.1.2.6.1 de
periodicidad en pago de los intereses.

Asimismo, los intereses se calcularon desde el dia del inicio del mes y hasta el Ultimo dia del
mismo, empleando la convencion: 365/365; correspondiente a anos de 365 dias, de doce (12)
meses, con la duracion mensual calendario que corresponde a cada uno de estos, excepto para
el mes de febrero, al que le corresponderan veintiocho (28) dias. Estas convenciones se
deberan utilizar de la misma manera para anos bisiestos.

Para el calculo de los intereses se tomd la tasa nominal anual fijada de cada Emision en los
Avisos de Oferta Pablica. Siendo la formula la siguiente:

Intereses = Capital x (TIPPP+3.40% /365) x dias corrientes para las Emisiones desde la Emision
1 hasta la Emisién 8.

Observamos que los pagos de intereses fueron efectuados oportunamente via transferencia
electrénica interbancaria (LBTR), a través del agente de pago CEVALDOM.

Realizamos recalculo de los montos de los intereses correspondientes al monto total del
Programa de Emisiones al trimestre abril - junio de 2018, notando que los mismos se
corresponden con los registros contables del Emisor y los pagos realizados a los Obligacionistas.
Ver recalculo en el Anexo I.
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. Al 30 de junio de 2018, trazamos en la contabilidad el monto correspondiente a las cuentas
#229.03.1.01.0202, 229.03.1.01.0208, 229.03.1.01.0209, 229.03.1.01.0210, provision de
intereses devengados a esa fecha, asi como a las cuentas #512.01.1.02.02, 512.01.1.02.08,
512.01.1.02.09, 512.01.1.02.10, Administradoras de Fondos de Pensiones donde el cliente
registra el gasto de interés.'

g) Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencién anticipada de los valores,
en caso de haberse especificado en el prospecto de Emision.

De acuerdo al prospecto de colocacion en el Literal 11.1.9.3 sobre las limitaciones financieras propias
de la emisidn, el Emisor debe cumplir con indicadores financieros relacionados con el indice de
solvencia, riesgo crediticio y estructura de activos. Verificamos que el Emisor cumple con los
indicadores establecidos. Ver anexo 3.

Tal como se senala en el Informe de Calificacion de Riesgo de Junio de 2018 emitido por Fitch
Ratings, la calidad de la cartera de Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos (Alaver) se
deterioro considerablemente durante el 2017, alcanzando un 2.92% su indicador de mora a mas de
90 dias a diciembre 2017, aunque la mora mejor6 a marzo 2018, cabe destacar que la Entidad esta
por encima en relacién a otras asociaciones de ahorro y préstamo.

Presiones en la Rentabilidad: Fitch considera que repuntes futuros en la utilidad operativa sobre
activos ponderados por riesgo (APNR) provendran de menores gastos en provisiones. El aumento del
indicador vista a marzo de 2018 (1.92%), en comparacion con el nivel de diciembre de 2017 (1.6%),
fue causado por la mejora en la calidad de la cartera observada en el trimestre. La entidad continua
mostrando niveles bajos de eficiencia (81.42%) y su margen de intermediacién desmejord, lo que
sugiere que una recuperacion en la rentabilidad dependera en gran medida del comportamiento de
la mora en el corto plazo.

Crecimiento: en opinién de Fitch, luego de una contraccién de cartera durante 2017 (-7.58%), la
entidad logro retomar el crecimiento durante el primer trimestre del afo (0.8%). La empresa otorgd
créditos uniformemente a los segmentos a los que atiende, reflejando un apetito de riesgo
moderado en comparacion con el de afos anteriores, cuando se enfocd en créditos de consumo.
Lo anterior se complementa con una atomizacion estable de la cartera de créditos.

Posicion Patrimonial Sélida: La Entidad refleja una posicion patrimonial sélida a mazo de 2018, en
opinién de Fitch la entidad logré retomar el crecimiento durante el primer trimestre del afio (0.8%).
Se otorgaron créditos uniformemente a los segmentos a los que atiende, reflejando un apetito de
riesgo moderado en comparacion con el de anos anteriores, cuando se enfocd en créditos de
consumo.

Fondeo Estable pero Concentrado: en opinion de Fitch, la entidad logro reducir la concentracion de
su fondeo a menos de 25% (22.85% a marzo de 2018). Considerandose esto positivo y un
paso significativo hacia dependencias menores de clientes institucionales, puesto que nueve de
sus 20 mayores depositantes son institucionales. También es positivo que su relacion de créditos a
depdsitos no exceda 74%.

Emision de Deuda: Los bonos corporativos con vencimiento en 2021 y 2020 no tienen ninguna
subordinacion o garantia, por lo que sus calificaciones estan alineadas a las de la Entidad.

! Prueba de Intereses Pagados y Provision de Intereses (Anexo 1).
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h)

i)

J)

k)

Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los objetivos econdémicos y
financieros establecidos en el prospecto de emision y las medidas adoptadas por el
representante de la masa para la comprobacion.

De acuerdo al Prospecto de Colocaciéon de los Bonos Corporativos y al Programa de Emision, los
recursos obtenidos seran para la sustitucion del Programa de Emisiones No. SIVEM-050, asimismo
dichos fondos no seran utilizados en la adquisicion de establecimientos comerciales o compafiias.

. Observamos la entrada a los fondos obtenidos por el Emisor de la colocacion de los Bonos
Corporativos desde la Emision 1 Hasta la Emision 7, mediante la cuenta 793751017 del Banco
Popular Dominicano, S. A., Banco Mdltiples y observamos también la entrada de los fondos de
la Emisién 8, mediante la cuenta DO49ALVR00021102113060070000 del Banco Central de la
Republica Dominicana, cuya segregacion de las transacciones relacionadas a dicha emision, fue

como sigue:

Entrada

Octubre 2015 RDS 650,000,000
Abril 2016 RDS 115,000,000
Mayo 2016 RDS__ 35,000,000
Total Colocado al 31 de junio, 2018 RDS_800,000,000

. Trazamos en los reportes diarios electronicos enviados por el Banco Popular Dominicano, S. A.,
Banco Multiples y el Banco Central de la Republica Dominicana las documentaciones soportes
del Emisor de las entradas de los recursos recibidos de los bonos con los datos contables
presentados en las cuentas 793751017 y DO49ALVR00021102113060070000.

o Verificamos los usos dados a los fondos obtenidos por el Emisor de acuerdo al numeral I1.5.1
Uso de los fondos del Prospecto de Colocacion que establece que los fondos seran utilizados
para sustituir el Programa de Emisiones de Bonos Corporativos No. SIVEM-050 del ano 2010 por
el mismo monto RD$800,000,000.

Colocacién y negociacion de los valores segun las condiciones establecidas en el Prospecto de
Colocacion.

Verificamos el cumplimiento de las responsabilidades asumidas por la Asociacion La Vega Real de
Ahorros y Préstamos, como emisor de los Bonos Corporativos por valor original de RD$800,000,000, a
la fecha de este informe, tal y como lo indicamos anteriormente la totalidad de los bonos emitidos y
colocados al 30 de junio de 2018, ascienden a RD$800,000,000.

Actualizaciéon de la calificacién de riesgo de la emision y del emisor, conforme a la
periodicidad establecida a tales fines en el prospecto de emision.

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la emision, ha ratificado A-(dom) la Emision
de Bonos, en la calificacion emitida en julio de 2018 presentando una perspectiva nacional de largo
plazo estable. (Ver Anexo 2)

Verificamos que el informe de calificacion ha sido presentado de forma oportuna de acuerdo al
calendario de envio de informacion.

Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo establecido en el prospecto de
emision.

Observamos, en el Prospecto de Colocacion en la Seccion Il. 1.9.1, que la emision realizada no exige
que el Emisor deba cumplir con indices de endeudamiento.
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Superintendencia.

Comunicacién enviada periédicamente

Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisién periédica de sus estados financieros a la

Obtuvimos de parte del Emisor las comunicaciones relacionadas con los estados financieros enviadas
y recibidas de la SIV y otras entidades o personas que guarden relacién con el Emisor, con la
finalidad de tener conocimiento de los temas tratados en dichas comunicaciones y verificar el
cumplimiento del Emisor en cuanto a los documentos e informaciones que debe remitir
periddicamente a la Superintendencia del Mercado de Valores.

Notamos que durante el trimestre abril-junio de 2018, se enviaron las siguientes comunicaciones:

CONFORME AL | ‘ol NFc /ol
DESCRIPCION PERIODICIDAD | CALENDARIO DE DE ACUSE DE OBSERVACION
LA SIV
RECIBO
Estados Trimestrales
Comparativos fisicos y Trimestral 20-07-2018 13-07-2018 Ninguna
digitales.
Estados Financieros
é‘é‘:::ggs; ii{: g: Anual 11-05-2018 09-05-2018 Ninguna
Asambleas

m) Monto total de la Emision que ha sido colocado

Pudimos verificar que del total de bonos aprobados a la Asociacion La Vega Real de Ahorros y
Préstamos, al 30 de junio de 2018, estaban ofertados en RD$800,000,000, representando el 100%
del total del Programa de Emisiones.

A la fecha de nuestro informe los bonos vigentes estan distribuidos de la siguiente forma de
acuerdo a listados obtenidos del Deposito Centralizado de Valores, S. A., (CEVALDOM):

PRIMERA EMISION

Composicion de Obligacionistas

Personas juridicas

Total Primera Emision

SEGUNDA EMISION

Composicién de Obligacionistas

Personas juridicas

Total Segunda Emision

TERCERA EMISION

Composicion de Obligacionistas

Personas juridicas

Total Tercera Emision

Facial

Facial

Facial

Titulos

100,000,000

100,000,000

Titulos

100,000,000

100,000,000

Titulos

100,000,000

100,000,000

Total

100,000,000

100,000,000

Total

100,000,000

100,000,000

Total

100,000,000

100,000,000
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CUARTA EMISON

Composicion de Obligacionistas Facial Titulos Total
Personas juridicas d 100,000,000 100,000,000
Total Cuarta Emision 100,000,000 100,000,000
QUINTA EMISION

Composicion de Obligacionistas Facial Titulos Total
Personas juridicas 1 100,000,000 100,000,000
Total Quinta Emisién 100,000,000 100,000,000
SEXTA EMISION

Composicidn de Obligacionistas Facial Titulos Total
Personas juridicas 1 100,000,000 100,000,000
Total Sexta Emision 100,000,000 100,000,000
SEPTIMA EMISION

Composicion de Obligacionistas Facial Titulos Total
Personas juridicas 1 50,000,000 50,000,000
Total Séptima Emision 50,000,000 50,000,000
OCTAVA EMISION

Composicion de Obligacionistas Facial Titulos Total
Personas juridicas 1 150,000,000 150,000,000
Total Octava Emision 150,000,000 150,000,000
Total colocado al 30 de junio de 2018 800,000,000 RD$800,000,000

Comparamos los recursos obtenidos de los bonos colocados con las cuentas contables
acreedoras Nos. 223.01.1.02.02, 223.01.1.02.08, 223.01.1.02.09 y 223.01.1.02.10, donde el
Emisor, registro las obligaciones de capital contraidas por dicha colocacion con un balance al
30 de junio de 2018, de RD$800,000,000, correspondientes a la Primera, Segunda, Tercera,
Cuarta, Quinta, Sexta, Séptima y Octava Emision, notando que tanto los recursos obtenidos
como las obligaciones registradas se correspondian satisfactoriamente en monto.

Verificamos la correcta presentacion y revelacion de los estados financieros preparados
internamente por el Emisor para el trimestre abril-junio de 2018 en base consolidada, y en los
estados financieros del ejercicio terminado al 30 de junio de 2018, en los cuales se refleja una
obligacion por los bonos colocados a esa fecha.

Trazamos el pasivo registrado de la deuda a largo plazo correspondiente a los bonos ordinarios
por valor de RD$800,000,000 de los cuales RD$650,000,000 fueron adquiridos el 22 de octubre
de 2015 como se especifica en el literal (a), y un valor de RD$150,000,000, correspondiente a
la Octava Emision que fue adquirido el 22 de abril de 2016, ofertados y vigentes a los estados
financieros que contienen las operaciones de los meses de abril, mayo y junio de 2018,
especificamente las cuentas contables Nos. 223.01.1.02.02, 223.01.1.02.08, 223.01.1.02.09 y
223.01.1.02.10.
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n)

o)

p)

a)

Cumplimiento del procedimiento de redencion anticipada por parte del Emisor.

Pudimos observar que el Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocacién de los
Bonos Corporativos, seccion 11.1.2.8 no establece amortizacion del capital, y no existe la opcién de
redencién anticipada de dichos titulos. Durante el trimestre de abril - junio de 2018, no se ha
realizado redencion anticipada de los bonos emitidos en cumplimiento del acapite 11.1.2.7 del
Prospecto de Colocacion que establece que el mismo sera pagado a vencimiento.

Enajenacion de las acciones del emisor y las posiciones dominantes dentro de la composicién
accionarial, que representen por lo menos el diez por ciento (10%) del total del patrimonio del
Emisor.

Verificamos mediante variacion analitica de los estados financieros del Emisor que durante el
trimestre abril-junio de 2018, no existi6 variacion en la cuenta de capital pagado, en adicion
recibimos una comunicacion formal emitida por el Emisor, donde se indica la no realizacién de
enajenacion de acciones. Trazamos a la composicion accionarias del Emisor y verificamos que en el
trimestre objeto de revision no se realizaron enajenaciones de acciones.

La Entidad esta dirigida por una Junta de Directores, compuesta de la siguiente manera:

Nombre Cargo

Pedro Alorda Thomas Presidente Junta de Directores

José Francisco Deschamps Cabral | Vice-presidente Ejecutivo

Rubén Francisco Alvarez Secretario Junta de Directores
Luis Manuel Marte Cruz Miembro Junta de Directores
Lionel Miguel Senior Hoepelman Miembro Junta de Directores
Erick Alejandro Salcedo Matos Miembro Junta de Directores

Colocacion o negociacion de valores por parte del Emisor en mercados internacionales; asi
como cualquier informacion relevante, como redencion anticipada, amortizacién, acuerdos con
los tenedores de los valores, entre otros.

Mediante comunicacion recibida de fecha 24 de julio de 2018, emitida por el Emisor, se nos
comunica que durante el trimestre objeto de revisidon no ha existido ninguna negociacion de valores
en los mercados internacionales, de igual manera no se ha realizado redencion anticipada,
amortizacion u acuerdos con los tenedores de valores, entre otros, conforme a los documentos e
informaciones suministradas y puestas a nuestra disposicion por el Emisor.

Verificamos mediante la variacion analitica de sus informaciones financieras que el Emisor no realizd
negociaciones de valores en mercados internacionales, redencion anticipada u acuerdos con los
tenedores de valores.

Procesos de reestructuracion societaria del Emisor, estableciendo los avances en virtud del
acuerdo suscrito para esos fines.

Mediante comunicacion recibida de fecha 24 de julio de 2018, emitida por el Emisor, se nos
comunica que durante el trimestre objeto de revision no ha existido ninguna actividad de fusion o
adquisicion por parte de la Entidad, ni de terceros que involucren al Emisor.

Verificamos mediante la variacion analitica de sus informaciones financieras que no se realizaron
adquisiciones ni fusion con otras companias.
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r)

s)

t)

u)

Cualquier actividad del Emisor interna o externa que pudiera entorpecer el funcionamiento
normal del mismo (laboral, administrativo, causas de fuerza mayor etc.)

Verificamos mediante comunicacion recibida de fecha 24 de julio de 2018, emitida por el Emisor,
donde se nos informa que durante el trimestre objeto de revision no ha existido ninguna situacion
que pudiera entorpecer las actividades laborales, administrativo, por causas de fuerza mayor del
Emisor, en virtud de los documentos e informaciones suministradas y puesta a nuestra disposicion
por parte del Emisor.

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

Recibimos del Departamento Legal del Emisor comunicacion de fecha 24 de julio de 2018, donde nos
informan que durante el trimestre abril-junio de 2018, no existieron acciones legales, litigios y
notificaciones, que impliquen procesos de naturaleza civil, comercial, penal o administracion y
tengan un efecto material adverso en la posicion financiera, resultados de operaciones o flujos de
efectivo de la Entidad.

Modificaciones al contrato de Emision

Verificamos que durante el trimestre de abril-junio de 2018 el Emisor, no solicité6 modificaciones al
contrato de Emisién, seglin las comunicaciones obtenidas y detalladas en el literal (K).

La adquisicién y enajenacién de activos por parte el emisor que representan el diez por ciento
(10%) o mds de su capital suscrito y pagado.

Verificamos que durante el trimestre abril-junio de 2018 no sucedieron adquisiciones y enajenacion
de activos por parte de ALAVER.

Adicionalmente mediante variacion analitica realizada al balance general del Emisor en el trimestre
de abril-junio de 2018, observamos que las variaciones mas significativas de dicha comparacién
fueron originadas basicamente por lo siguiente:

. Disminucion de un 12% en los fondos disponibles en caja, ocasionado por los retiros realizados
por los ahorrantes en los meses de abril y junio 2018.

. Disminucién de un 7% en los fondos disponibles en el banco central, ocasionado por las
transferencias de fondos para la adquisicion de inversiones en Bonos en el Ministerio de
Hacienda y el Banco Central.

° Disminucién de un 49% en los fondos disponibles en los bancos extranjeros, fruto de las
transferencias realizadas a instituciones bancarias locales para cubrir las operaciones de las
tarjetas de créditos.

° Aumento de un 8% en las inversiones otras inversiones en instrumento de deuda, producto a la
colocacién de cupones por bonos en el Ministerio de Hacienda y Banco Central en el mes de
abril y mayo de 2018.

. Aumento de un 45% en las inversiones rendimientos por cobrar, producto de las inversiones en
cupones por bonos del Ministerio de Hacienda en el mes de abril y al corte de junio de 2018.

e Disminuciéon de un 22% en las carteras de créditos vencida, las cuales corresponden a
préstamos que se encontraban en estatus vencidos pasaron a estatus vigentes a razon de la
gestion de cobros implementada para los meses de abril, mayo y junio de 2018.

. Aumento de un 18% en las carteras de créditos cobranza judicial, la cual se origina a razon de

los préstamos que estaban en estatus vencidos pasaron a cobranza judicial en el mes de junio
2018.
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v)

w)

«  Disminucion de un 15% en las carteras de créditos provisiones para créditos, se debe a los
castigos de préstamos efectuados al corte de junio de 2018.

e Disminucion de un 10% en las cuentas por cobrar bienes recibidos en recuperacién de créditos,
debido a las ventas de bienes adjudicados en los meses de abril, mayo y junio de 2018.

. Disminucion de un 99% en los intereses por pagar de obligaciones al publico, debido al pago de
los ahorrantes al cierre de junio 2018.

° Aumento del 70% en los depdsitos de instituciones financieras del pais, debido al incremento
en los depdsitos hechos por las entidades financieras que mantienen cuentas de ahorros en la
empresa.

Cambios en la estructura administrativa de emisor relativos a los principales ejecutivos y de
las estructuras que se relacionen con la emision.

Mediante comunicacion formal emitida por el Emisor en fecha 27 de julio de 2018, observamos que
durante el trimestre abril-junio de 2018, no se realizaron cambios en la estructura a nivel
corporativo.

Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el contrato de emisiéon y las
disposiciones normativas vigentes, asimismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o econémicas para el emisor.

Ademas de los procedimientos expresados en los parrafos anteriores, conforme a las condiciones
establecidas en el Prospecto de Colocacion, realizamos los siguientes procedimientos:

° Recibimos de la Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos, S. A., la carta de
representacion, en fecha 02 de agosto de 2018, documento que resume de manera general las
condiciones surgidas durante nuestro proceso de revision, asi como la integridad de los
registros contables y operaciones relacionadas a los bonos emitidos y demas.
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IBDO

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

No se identificaron hallazgos a los procedimientos ejecutados y especificados en las letras desde la (a
hasta la w).

Los resultados de nuestra revision, presentados en este informe, no deben ser considerados como garantia
para los Obligacionistas de conservar o vender los bonos productos de la emision realizada por el Emisor;
dicho informe ha sido preparado para dar cumplimiento con lo especificado en la Resolucion R-CNV-2016-
14-MV, emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana. El alcance
de esta revision comprende basicamente el trimestre abril-junio de 2018.

No fuimos contratados para ejecutar una auditoria, cuyo objetivo seria expresar una opinion sobre los
estados financieros de la Asociacién La Vega Real de Ahorros y Préstamos, S. A., o ciertos elementos
especificos, cuentas u otras partidas, por lo cual no expresamos tal opinion. Si hubiéramos sido
contratados para ejecutar procedimientos adicionales a los procedimientos acordados, otros asuntos
pudiesen haber llamado nuestra atencion y hubiesen sido reportados a ustedes.

Este reporte ha sido preparado con el propdsito de que BDO Auditoria, S. R. L., como Representante de la
Masa de los Obligacionistas de los Bonos Corporativos de la Asociacion La Vega Real de Ahorros y
Préstamos, S. A., aprobados por valor de RD$800,000,000 y conforme a los requerimientos especificados
en la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 derogada por la Ley 249-17, y su Reglamento de Aplicacion, y
la Ley de Sociedades No.479-08 y su modificacion Ley 31-11, procedimos a informar sobre los resultados
obtenidos durante el desarrollo de nuestra revision, conforme a los objetivos que fueron asignados a
nuestra funcion, por lo que no debe distribuirse con ninglin proposito que no sea el especificado, y no
debe ser utilizado por aquellos que no acordaron procedimientos, ni asumieron responsabilidad sobre la
suficiencia de dichos procedimientos y sus propdsitos.

BDO Auditoria, S. R. L., esta debidamente registrada en la SIV, con la referencia SVAE-3, emitida en la
Segunda Resolucion del 18 de diciembre de 2003.

(ADO

02 de agosto de 2018
Distrito Nacional, Republica Dominicana
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ANEXOS



ASOCIACION LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRESTAMOS
Prueba de Intereses Pagados
Al 30 de Junio de 2018

NOTA SOBRE LA EMISION 1

a) Los Cupones de la Emision 1, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emision 1 esta compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 1 POR MES

ANEXO 1

DIAS

INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION I TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,141,506.85

PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,575.34
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NOTA SOBRE LA EMISION 2

a) Los Cupones de la Emision 2, son pagados los dias 22 de cada mes.

b) La Emision 2 esta compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 2 POR MES

ANEXO 1

DIAS
INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION I TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,141,506.85
PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,575.34
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NOTA SOBRE LA EMISION 3

a) Los Cupones de la Emision 3, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emisiéon 3 esta compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 3 POR MES

ANEXO 1

DIAS
INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION Il TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,141,506.85
PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,575.34
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NOTA SOBRE LA EMISION 4

a) Los Cupones de la Emision 4, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emisidon 4 esta compuesto por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 4 POR MES

ANEXO 1

DIAS

INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION IV TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,141,506.85

PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,575.34
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NOTA SOBRE LA EMISION 5

a) Los Cupones de la Emision 5, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emision 5 esta compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 5 POR MES

ANEXO 1

DIAS
INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION V TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 i 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,14
PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,575.34
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NOTA SOBRE LA EMISION 6

a) Los Cupones de la Emision 6, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emisidn 6 esta compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 6 POR MES

ANEXO 1

DIAS
INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION VI TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 100,000,000.00 8.41% 714,273.97
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 100,000,000.00 8.54% 701,917.81
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 100,000,000.00 8.54% 725,315.07
92 2,141,506.85
PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 100,000,000.00 8.54% 210,57
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NOTA SOBRE LA EMISION 7

a) Los Cupones de la Emision 7, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emision 7 esta compuesta por RD$50,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 7 POR MES

ANEXO 1

DIAS

INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION ViI TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 50,000,000.00 8.41% 357,136.99
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 50,000,000.00 8.54% 350,958.90
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 50,000,000.00 8.54% 362,657.53
92 1,070,753.42

PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 50,000,000.00 8.54% 105,287.67
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NOTA SOBRE LA EMISION 8

a) Los Cupones de la Emision 8, son pagados los dias 22 de cada mes.
b) La Emision 8 esta compuesto por RD$150,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 8 POR MES

ANEXO 1

DIAS

INICIO TERMINO TRANSCURRIDOS MONTO EMISION ViiI TASA VARIABLE CUPON
22 de marzo de 2018 21 de abril de 2018 31 150,000,000.00 8.41% 1,071,410.96
22 de abril de 2018 21 de mayo de 2018 30 150,000,000.00 8.54% 1,052,876.71
22 de mayo de 2018 21 de junio de 2018 31 150,000,000.00 8.54% 1,087,972.60
92 212,260.27

PROVISION
22 de junio de 2018 30 de junio de 2018 9 150,000,000.00 8.54% 315,863.01
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Reportes de calificaciones

ANEXO 2

Calificadora

Calificacion

Fecha de presentacion

Fecha de los Estados

Fich Rate Dominicana

A-(dom)

Abril 2018

31-03-2018

Fich Rate Dominicana

A-(dom)

Julio 2018

30-06-2018

Pagina 21 de 22




ANEXO 3

indice de Solvencia Riesgo Base para el Indice porcentual al Indice
48 80 - P 30/06/2018 requerido
Crediticio calculo
Patrimonio técnico 1,685,182,023 33.43% Minimo 12%
Activo y contingencia 5,041,395,798 =
Estructura de Activos
Liquidez 15%
Indice de fondos
a) disponibles sobre el total 964,288,997 = 37% >15%
de captaciones, por encima 0
del 15% 2,631,811,330
indice de fondos
b) disponibles mas inversiones 2 = 43% >20%
en depdsitos y valores 10,058,100,196
sobre el total de activos,
por encima de un 20%
Cartera de Crédito
indice de la cartera de
) crédito sobre el total de 9,205,959,893 = 52% <70%
activos, por debajo del 70% 10,058,100, 196
b) I’nc?ic.e de' la cartera de 5,142,255,153
credito vigente sobre la =
L 99% >90%
cartera de creditos, por
encima de un 90% 5,205,959,853
Activos fijos
Indice de activos fijos sobre
&) el total de activos, por 205,078,273 = 3% <6%

debajo del 6%

10,058,100,196
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