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Informe del Representante de la Masa de los Oblísadonístas
Sobre la aplicación de procedimientos previamente acordados

Alos Obligacionistas de Bonos Corporativos de:
ASOCIACIÓN LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRÉSTAMOS.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados más abajo, los cuales fueron previamente acordados
con ASOCIACIÓN LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRÉSTAMOS emisor de los Bonos Corporativos por valor
de RDS800,000,000, mediante Contrato de Emisión y Designación del Representante de la Masa de los
Obligacionistas {en lo adelante denominada BDO Auditoría, S. R. L., es la empresa responsable como
representante ante la Superíntendencia 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, y su Reglamento de Aplicación según el Decreto 664-12, de fecha 7 de
diciembre de 2012, Capítulo V, Artículos 58 hasta el 71, Ley de Sociedades No. 479-08, y su modificación
Ley 31-11 y las Resoluciones emitidas por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana
(SIV). La suficiencia y eficacia de estos procedimientos es de la responsabilidad de ASOCIACIÓN LA VEGA
REAL DE AHORROS Y PRÉSTAMOS, debidamente registrada en la Superíntendencia de Valores de la
República Dominicana, como emisor de Bonos conforme a la referencia, SIVEM-092 y número de Registro
SIVEV-029, según la Segunda Resolución de fecha 08 de septiembre de 2015.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representación con respecto a ta interpretación legal o
proporcionaríamos ninguna convicción, acerca de cualquier materia que se relacione con los
procedimientos a ejecutar, los cuales no constituirán una auditoría de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoría y no estaremos comprometidos a realizar procedimientos adicionales o una
auditoría, de acuerdo con las Normas profesionales.

Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra función de
Representante de La Masa de los Obligacionistas, está sustentado en las responsabilidades especificadas
en la Ley de Mercado de Valores (No. 19-00), el Reglamento de Aplicación 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 Superíntendencia de Valores y el Consejo Nacional de Valores; donde está
previsto realizar ciertos procesos que se complementan con los procedimientos ejecutados y detallados a
continuación:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Los procedimientos fueron realizados únicamente para ayudarles a evaluar el cumplimiento de los deberes
y responsabilidades que le corresponden Asociación 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 cuestión, sean físicos o estén representados por anotaciones
en cuenta.

Verificamos que la emisión fue debidamente aprobada por la Junta de Directores de Asociación La
Vega Real de Ahorros y Préstamos, mediante Certificación de Acta extraordinaria celebrada el 10
de junio de 2015, y por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana (SIV), mediante la
Primera Resolución emitida en fecha 08 de septiembre de 2015.

8D0, S.R.L, una sociedad de responsabilidad limitada de la República Dominicana, es miembro de BDO Intemational Limited, una compai^ía
del Reino Unido, y forma pa<te de la red Internacional BDOde empresas independientes asociadas.

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



Los Bonos Corporativos serán nominativos, emitidos en forma desmateriali2ada. Los valores de la
emisión están representados por medio de anotaciones en cuenta y los mismos constan en Acto
Auténtico instrumentado por Notario Público y un Macrotítulo por la totalidad de la Emisión, los
cuales son depositados en CEVALDOM, que custodiará los mismos, en el entendido de que los valores
emitidos contra el referido Macrotítulo serán colocados a través de la Bolsa de Valores de la
República Dominicana.

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

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

Emisión Fecha Emisión de los

Bonos de acuerdo a

Oferta Pública.

Fecha Cancelación de

tos Bonos de acuerdo

a Oferta Pública.

Cantidad

de Títulos

Nominación

RD$
Total

RDS

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

b) Valor actualizado de las sarantias prendarías o hipotecarías constituidas para la emisión y las
medidas adoptadas por el representante para la comprobación.

Verificamos el Prospecto de Colocación de los Bonos Corporativos donde se establece que la emisión
realizada no posee garantía colateral alguna, sino que esta será una acreencia quirografaria,
poseyendo los Obligacionistas una prenda común sobre la totalidad del patrimonio del Emisor.

c) Reporte del nivel de cumplimiento del Administrador Extraordinario de la Emisión.

Verificamos el Prospecto de Colocación de Bonos Corporativos que la presente emisión no requiere
de un Administrador Extraordinario.

d) Reporte del nivel de cumplimiento del fiduciario del fideicomiso de garantía de la Emisión.

Verificamos en el Prospecto de Colocación de Bonos Corporativos que para esta emisión no aplica el
cumplimiento del fiduciario.
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e)

f)

Confirmación de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los bienes muebles e
inmuebles dados en garantía 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 Colocación de los Bonos Corpo
realizada no posee garantía específica, sino que esta será l
Obligacionistas una prenda común sobre la totalidad del pa

rativos donde se establece que la emisión
na acreencia quirografaria, poseyendo los
rimonio del Emisor.

Cumplimiento del procedimiento de revisión de la tas
especificado en el prospecto de emisión y la consecuente

a de interés, en caso de que se haya
modificación de la misma.

Conforme está establecido en el Reglamento de aplicación Decreto No, 664-12 de fecha 7 de
diciembre de 2012, de la Ley de Mercado de Valores,
modificación Ley 31-11 y en la Resoluciones emitidas pe
Representante de la Masa de los Obligacionistas, re\
correspondientes a los intereses devengados por los Bonos
los siguientes procedimientos:

Observamos que el Prospecto de Colocación en la seccic
espedfica que este programa de emisión para la Primera,
Séptima y Octava Emisión tendrán una tasa de interés vari
de trescientos cuarenta puntos base (340pb o 3.40%) más
fecha de emisión publicada como definitiva por el Banco Ce
la cual será revisada de manera trimestral, por lo que pr
pagaron mensualmente, a partir de la fecha de de cada E
Prospecto de Colocación.

Comunicación No. 58523 de fecha 12 de julio de
Valores de la República Dominicana, comunicando
trimestre que inicia el 22 de julio de 2017 y finaliza
TIPPP 6.46% más un margen fijo de 3.40%) para una
Emisiones del 1 al 8 del programa correspondiente a

la Ley de Sociedades No. 479-08 y su
r la SIV, BDO Auditoría, S. R. L., como
isó las tasas de interés y los pagos
Corporativos. En este sentido ejecutamos

n 11.1.2.6 interés de los valores donde
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta,
able anual compuesta por un margen fijo
la TIPPP del mes completo anterior a la
ntral de la República Dominicana (BCRD),

ocedimos a verificar que los intereses se
(nisión, tal y como está establecido en el

2017, dirigida a la Superintendencia de
revisión de la tasa de interés para el

si 22 de octubre de 2017 (compuesta por
¿asa final de 9.86%, correspondiente a las
U SIVEM-092.

Observamos que los intereses se pagaron mensualmeri
tal y como está establecido en el Prospecto de
periodicidad en pago de los intereses.

Asimismo los intereses se calcularon desde el día de
mismo, empleando la convención: 365/365; correspo
meses, con la duración mensual calendario que correí
el mes de febrero, al que le corresponderán vein
deberán utilizar de la misma manera para años bisies

te, a partir de la fecha de cada Emisión,
Colocación, véase punto 11.1.2.6.1 de

inicio del mes y hasta el último día del
idiente a años de 365 días, de doce (12)
ponde a cada uno de estos, excepto para
tiocho (28) días. Estas convenciones se

tos.

Para el cálculo de los intereses se tomó la tasa nom
Avisos de Oferta Pública. Siendo la formula la siguiente

inal anual fijada de cada Emisión en los
e:

entes para las Emisiones desde la EmisiónIntereses = Capital x (TIPPP+3.40% 1365) x días corríi
1 hasta la Emisión 8.

Observamos que los pagos de intereses fueron efectuados oportunamente vía transferencia
electrónica interbancaria (ACH), a través del agente de pago CEVALDOM.

Realizamos recálculo de los montos de los Ínteres
Programa de Emisiones al trimestre julio - septiemt
corresponden con los registros contables del Emisor y
Ver recálculo en el Anexo I.

i^s correspondientes al monto total del
re de 2017, notando que los mismos se
.os pagos realizados a los Obligacionistas.

Al 30 de septiembre de 2017, trazamos en la contabilidad el monto correspondiente a las
cuentas #229.03.1.01.0202, 229.03.1.01.0208, 229.0Í1.01.0209, 229.03.1.01.0210, provisión
de intereses devengados a esa fecha, así 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
registra el gasto de interés.^

Fondos de Pensiones donde el cliente

Prueba de Intereses Pagados y Provisión de Intereses (Anexo 1).
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g) Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redención anticipada de los valores,
en caso de haberse especificado en el prospecto de Emisión.

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

Tal como se presenta en el Informe de Calificación de Riesgo de octubre de 2017 de Fitch Ratings, se
puede mencionar que: Los niveles de capitalización de Asociación La Vega Real de Ahorros y
Préstamos (Alaver) son buenos y le brindan un margen de crecimiento favorable y la capacidad
adecuada para absorber pérdidas eventuales. A junio de 2017, el indicador de Capital Base
según Fitch Ratings a activos ponderados por riesgo resultó en 23.70%, Fitch no estima cambios
materiales en el mediano plazo.

Margen: de acuerdo a Fitch, la Empresa registra un margen de interés estable, debido a que el
margen neto de interés se ha mantenido consistentemente por encima de 9%. Fitch destaca la
estabilidad del margen financiero a través de los ciclos, lo que ha sido apoyado por un adecuado
control del gasto financiero y la incursión en segmentos más rentables.

Niveles de Eficiencia Operativa: en opinión de Fitch, los niveles de eficienda operativa inferiores a
los de sus pares. En promedio del período 2012-2016, los mismos absorbieron 74.08% de los ingresos
operativos netos. A junio de 2017, la eficiencia se deterioró a niveles de 78.33%. Asimismo, los
indicadores de rentabilidad operativa han evidendado deterioros, debido, en parte, a los
incrementos en los gastos por provisiones realizados por la empresa.

Gestión de Liquidez Buena: Por su parte Fitch opina, que la Entidad cuenta con una exposición baja
a riesgos de liquidez, a pesar del descalce de plazos, común en el sistema financiero dominicano. La
liquidez provista por las inversiones en el portafolio permitirá a Alaver acceder a recursos
adicionales en caso de requerirlo. Esto se debe a que la mayoría son instrumentos de realización
relativamente fácil.

Emisión de Deuda: Los bonos corporativos no tienen algún tipo de subordinación o garantía
específica, por lo que sus calificaciones se encuentran alineadas con las de la entidad.

h) Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los objetivos económicos y
financieros establecidos en el prospecto de emisión y las medidas adoptadas por el
representante de la masa para la comprobación.

De acuerdo al Prospecto de Colocación de los Bonos Corporativos y al Programa de Emisión, los
recursos obtenidos serán para la sustitución del Programa de Emisiones No. SIVEM-050, asimismo
dichos fondos no serán utilizados en la adquisición de establecimientos comerciales o compañías.

• Observamos la entrada a los fondos obtenidos por el Emisor de la colocación de los Bonos
Corporativos desde la Emisión 1 Hasta la Emisión 8, mediante la cuenta 793751017 del Banco
Popular Dominicano y observamos también la entrada de los fondos de la Emisión 8, mediante
la cuenta D049ALVR00021102113060070000 del Banco Central de la República Dominicana,
cuya segregación de las transacdones relacionadas a dicha emisión, fue como sigue:

Entrada

Octubre 2015 RD$ 650,000,000
Abril 2016 RD$ 115,000,000
Mayo 2016 RDS 35.000.000
Total Colocado al 30 de septiembre, 2017 RDS 800.000.000

• Trazamos en los reportes diarios electrónicos enviados por el Banco Popular Dominicano y el
Banco Central de la República Dominicana las documentaciones soportes del Emisor de las
entradas de los recursos recibidos de los bonos con los datos contables presentados en la
cuenta 793751017 y D049ALVR00021102113060070000, sin excepción.
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Verificamos los usos dados a los fondos obtenidos por el Emisor de acuerdo al numeral 11.5,1
Uso de los fondos del Prospecto de Colocación que establece que los fondos sean utilizados
para sustituir el Programa de Emisiones de Bonos Corporativos No. SIVEM-050 del año 2010 por
el mismo monto RD$800,000,000.

Colocación y nesociación de los valores según las cond
Colocación.

dones establecidas en el Prospecto de

inidas por la Asociación La Vega Real de
por valor original de RD$800,C00,000, a

ente la totalidad de los bonos colocados

Verificamos el cumplimiento de las responsabilidades asu
Ahorros y Préstamos, como emisor de los Bonos Corporativas
la fecha de este informe, tal y como lo indicamos anteriorm
al 30 de septiembre de 2017, ascienden a RD$800,GOO,000.

j) Actualización de la calificación de riesgo de la e,<
periodicidad establecida a tales fines en el prospecto di

ipisión y del emisor, conforme a la
emisión.

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la ^misión, ha ratificado A-(dom) la Emisión
de Bonos, en la calificación emitida el 12 de octubre de 2017^ presentando una perspectiva nacional
de largo plazo estable.

Verificamos que el informe de calificación ha sido presejitado de forma oportuna de acuerdo al
calendario de envío de información.

k) Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad
emisión.

Observamos, en el Prospecto de Colocación en la sección II
que el Emisor deba cumplir con índices de endeudamiento.

a lo establecido en el prospecto de

1.9.1, que la emisión realizada no exige

o Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisión peripdica de sus estados financieros a la
Superintendencia.

Obtuvimos de parte del Emisor las comunicaciones relacione
y recibidas de la SIV y otras entidades o personas que
finalidad de tener conocimiento de los temas tratados

cumplimiento del Emisor en cuanto a los documente
periódicamente a la Superintendencia de Valores.

Notamos que durante el trimestre julio-septiembre
comunicaciones:

Comunicación enviada periódicamente

das con los estados financieros enviadas

juarden relación con el Emisor, con la
n dichas comunicaciones y verificar el
s e informaciones que debe remitir

de 2017, se enviaron las siguientes

DESCRIPCION PERIODICIDAD

CONFORME

CALENDARIC

LA SIV

AL

IDE

CONFORME A LA

COMUNICACION

DE ACUSE DE

RECIBO

OBSERVACION

Estados Trimestrales

Comparativos físicos y
digitales.

Trimestral 20-10-201 7 20-10-2017 Ninguna

^ Reporte de Calificadón (Anexo 2).
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m) Monto total de la Emisión que ha sido colocado

Pudimos verificar que del total de bonos aprobados a la Asociación La Vega Real de Ahorros y
Préstamos, al 30 de septiembre de 2017, estaban ofertados en RD$800,000,000, representando el
100% del total a emitir.

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

PRIMERA EMISIÓN

Composición de Obligacionistas

Personas juridicas

Total Primera Emisión

SEGUNDA EMISIÓN

Composidón de Obligadonistas

Personas juridicas

Total Segunda Emisión

TERCERA EMISION

Composición de Obligacionistas

Personas juridicas

Total Tercera Emisión

CUARTA EMISON

Composidón de Obligadonistas

Personas jurídicas

Total Cuarta Emisión

QUINTA EMISION

Composidón de Obligacionistas

Personas jurídicas

Total Quinta Emisión

SEXTA EMISION

Composidón de Obligacionistas

Personas jurídicas

Total Sexta Emisión

Facial

Fadal

Facial

1

Facial

Facial

1

Fadal

1

Títulos

100.000.000

Títulos

100.000.000

Títulos

100.000.000

IQQ.QOQ.QOO

Títulos

100.000.000

Títulos

100.000.000

100.000.000

Títulos

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

Total

100.000.000

100.000.000

Total

100.000.000

lOQ.QQO.OQQ

Total

100.000.000
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SEPTIMA EMISION

Composición de Obligacionistas Facial

Personas jurídicas 1

Total Séptima Emisión

OCTAVA EMISION

Composición de Obligacionistas Facial

Personas jurídicas 1

Total Octava Emisión

Total colocado al 30 de septiembre de 2017

Comparamos los recursos obtenidos de los bono¿ colocados con las cuentas contables
acreedoras Nos. 223.01.1.02.02, 223.01.1.02.08, 2^3.01.1.02.09 y 223.01.1.02.10, donde el
Emisor, registró las obligaciones de capital contraídas por dicha colocadón con un balance al
30 de septiembre de 2017, de RD$800,000,000, y Ic^
registraron RD$800,000,000, correspondientes a la Pr
Sexta, Séptima y Octava Emisión, notando que
obligaciones registradas se correspondían satisfactoríc

Verificamos la correcta presentación y reveladón
internamente por el Emisor para el trimestre julio-se
en los estados financieros auditados del ejercicio terrjfi
cuales se reñeja una obligación por los bonos colocad

Títulos

50.000.000

Títulos

150.000.000

150.000.000

8Q0.0QQ.QQ0

Total

50.000.000

50.000.000

Total

150.000.000

RDS8QQ.0Q0.00Q

cuenta contable acreedora en donde se

mera. Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta,
lanto los recursos obtenidos como las

mente en monto.

de los estados financieros preparados
ptiembre de 2017 en base consolidada, y
inado al 31 de diciembre de 2016, en los

DS a esas fechas.

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$650,0C
de 2015 como se especifica en el literal (a), y un val
la Octava Emisión que fue adquirido el 22 de abril del 2016, ofertados y vigentes a los estados
financieros que contienen las operaciones de los mes;s de julio, agosto y septiembre de 2017,
específicamente las cuentas contables Nos. 223.01.1
223.01.1.02.10.

0,000 fueron adquiridos el 22 de octubre
or de RD$150,000,000, correspondiente a

02.02, 223.01.1.02.08, 223.01.1.02.09 y

n) Cumplimiento del procedimiento de redención anticipada por parte del Emisor.

Pudimos observar que el Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocación de los
Bonos Corporativos, sección 11.1.2.8 no establece amortización del capital, y no existe la opción de
redención anticipada de dichos títulos. Durante el trimestr? de julio - septiembre de 2017, no se ha
realizado redención anticipada de los bonos emitidos en cumplimiento del acápite 11.1.2.7 del
Prospecto de Colocación que establece que el mismo será pjgado a vencimiento.

o) Enajenación de las acciones del emisor y las posiciones
accionarial, que representen por lo menos el diez por ci
Emisor.

Verificamos mediante variación analítica de los estados

dominantes dentro de la composición
iknto (10%) del total del patrimonio del

financieros del Emisor que durante el
trimestre julio - septiembre de 2017, no existió variación en la cuenta de capital pagado, en adición
recibimos una comunicación formal emitida por el Emiso donde se indica la no realización de
enajenación de acciones. Trazamos a la composición accionarias del Emisor y verificamos que en el
trimestre objeto de revisión no se realizaron enajenaciones de acciones.
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La Entidad está dirigida por una Junta de Directores, compuesta de la siguiente manera:

Nombre Cargo

Pedro Alorda Thomas Presidente Junta de Directores

José Francisco Deschamps Vice-presidente Ejecutivo

Rubén Álvarez Secretario Junta de Directores

Luís Manuel Marte Cruz Miembro Junta de Directores

Erick Alejandro Salcedo Matos Miembro Junta de Directores

p) Colocación o nesociación de valores por parte del Emisor en mercados internacionales; así
como cualquier información relevante, como redención anticipada, amortización, acuerdos con
los tenedores de los valores, entre otros.

Mediante comunicación recibida de fecha 17 de octubre de 2017 emitida por el Emisor, se nos
comunica que durante el trimestre objeto de revisión no ha existido ninguna negociación en los
mercados internacionales, de igual manera no se ha realizado redención anticipada, amortización u
acuerdos con los tenedores de valores, entre otros, conforme a los documentos e informaciones
suministradas y puestas a nuestra disposición por el Emisor.

Verificamos mediante la variación analítica de sus informaciones financieras que el Emisor no realizó
negodaciones de valores en mercados internacionales, redención anticipada u acuerdos con los
tenedores de valores.

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

Mediante comunicación recibida de fecha 17 de octubre de 2017, emitida por el Emisor, se nos
comunica que durante el trimestre objeto de revisión no ha existido ninguna actividad de fusión o
adquisición por parte de la Empresa, ni de terceros que involucren al Emisor.

Verificamos mediante la variación analítica de sus informaciones financieras que no se realizaron
adquisiciones ni fusión con otras compañías.

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

Verificamos mediante comunicación recibida de fecha 17 de octubre de 2017, emitida por el Emisor,
donde se nos informa que durante el trimestre objeto de revisión no ha existido ninguna situación
que pudiera entorpecer las actividades laboral, administrativo, por causas de fuerza mayor del
Emisor, en virtud de los documentos e informaciones suministradas y puesta a nuestra disposición
por parte del Emisor.

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

Recibimos del Departamento Legal del Emisor comunicación de fecha 19 de octubre de 2017, donde
nos informan que durante el trimestre julio-septiembre de 2017, no existieron acciones legales,
litigios y notificaciones, que impliquen procesos de naturaleza civil, comercial, penal o
administración y tengan un efecto material adverso en la posición financiera, resultados de
operaciones o flujos de efectivo de la Entidad.
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Modificaciones al contrato de Emisión

Verificamos que durante el trimestre de julio-septiembre de 2017 el Emisor, no solicitó
modificaciones al contrato de Emisión, según las comunica
(K).

ciones obtenidas y detalladas en el literal

u) La adquisición y enajenación de activos por parte el emisor que representan el diez por ciento
(10%) o más de su capital suscrito y pasado.

Verificamos que durante el trimestre abril-junio de 2017 no sucedieron adquisiciones y enajenación
de activos por parte de ALAVER.

Adicionalmente mediante variadón analítica realizada al fc alance general del Emisor en el trimestre
de julio-septiembre de 2017, que las variaciones más significativas de dicha comparación fueron
originadas básicamente por lo siguiente:

los bancos del país, ocasionado por los
empresa en las diferentes instituciones

Aumento de un 94% en los fondos disponibles en
depósitos a las cuentas de ahorro que tiene la
bancarias del país.

Disminución de un 55% en los fondos disponibles
transferencias realizadas para cubrir las operaciones Je las tarjetas de créditos.

Aumento de un 40% en los fondos disponibles en el renglón de otras disponibilidades, debido a
los cheques recibidos de clientes.

en los bancos extranjeros, fruto de las

Aumento de un 20% en las inversiones en el renglón
los cuales se deben a negociadones de bonos en los
de Hacienda y otras instituciones bancarias.

de las otras inversiones en instrumentos,
meses de julio y agostos en el Ministerio

Disminución de un 30% en las inversiones rendimiento:
cobro de cupones, los cuales se vencieron en el trim
Hadenda.

is por cobrar, producto de los bonos por
lastre julio-septiembre en el Ministerio de

Disminución de un 28% en las carteras de crédito
préstamos castigados en los meses de julio y agosto 20

s vencida, las cuales corresponden a
17.

iza judicial, provocado por los préstamos
atus de cobranza en los meses de julio.

Aumento de un 100% en las carteras de créditos cobrain
que estaban en estatus de vencidos y pasaron al es
agosto y septiembre de 2017.

Disminución de un 20% en las carteras de créditos pro
razón de los préstamos castigados en la cartera de coh

/isiones para créditos, la cual se origina a
isumo en el mes de agosto de 2017.

Disminución de un 41% en las cuentas por cobrar,
instituciones bancarias nacional a final del mes
reflejaron en el mes posterior octubre de 2017.

debido a fondos de bóvedas transferidos a
septiembre de 2017, las mismas sece

Disminución de un 51% en los otros activos diversos,
reconocidas en sus cuentas correspondientes.

debido a los ajustes de partidas para ser

Aumento de un 100% en los intereses por pagar de obligadones al público, debido a la
acumulación de intereses de ahorros por pagar correspondiente a los meses julio, agosto y
septiembre de 2017.

Disminución del 19% en los depósitos de instituciones
losahorros proveniente del sector compañías de segutji

finanderas del país, debido a retiros de
os en el mes de septiembre de 2017.
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v) Cambios en la estructura administrativa de emisor relativos a los principales ejecutivos y de
las estructuras que se relacionen con la emisión.

Mediante comunicación formal emitida por el Emisor en fecha 19 de octubre de 2017, observamos
que durante el trimestre julio-septiembre de 2017, se realizaron cambios en la estructura a nivel
ejecutivo de la Entidad.

• Adad Iris Perez, fungía Como Gerente Sénior Calidad y Capital Humano dentro del área
funcional Vicepresidencia Ejecutiva; en la actualidad pasa a ser la Gerente Sénior de
Ofidna Principal y Banca Privada dentro de la Dirección de Negocios.

• Hildania Cabrera, fungía como Gerente Sénior de Oficina Principal y Banca Privada;
pasa a ser Gerente Sénior Banca Corporativa y Comercial de la Dirección de Negocios.

• Diego Augusto Teruel, fungía como Gerente Sénior de Banca Corporativa y Comercial;
pasa a ser Gerente Séniorde Negocios Flotante de la Dirección de Negocios.

• Salida voluntaria de la Sra. Felicita del Carmen Gutiérrez Jimenez que fungía como Directora
de Auditoria Interna, a la fecha de este informe aún no se había designado personal para
ocupar esta posición,

w) Cualquier otra obligación establecida en el prospecto de emisión, el contrato de emisión y las
disposiciones normativas vigentes, asimismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones jurídicas, de reputación o económicas para el emisor.

Además de los procedimientos expresados en los párrafos anteriores, conforme a las condiciones
estableadas en el Prospecto de Colocación, realizamos los siguientes procedimientos:

• Recibimos de la Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos, S. A., la carta de
representadón, en fecha 03 de noviembre de 2017, documento que resume de manera general
las condidones surgidas durante nuestro proceso de revisión, así como la integridad de los
registros contables y operaciones relacionadas a los bonos emitidos y demás.
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1^

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 revisión, presentados en este informe, no deben ser considerados como garantía
para los Obligacionistas de conservar o vender los bonos productos de la emisión realizada por el Emisor;
dicho informe ha sido preparado para dar cumplimiento con lo especificado en la Resolución R-CNV-2016-
14-MV, emitida por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana. El alcance de esta
revisión comprende básicamente el trimestre julio-septiembre de 2017.

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

Este reporte ha sido preparado con el propósito de que BDO Auditoría, S. R. L., como Representante de la
Masa de los Obligacionistas de los Bonos Corporativos de la Asociación La Vega Real de Ahorros y
Préstamos, S. A., aprobados por valor de RDS800,000,000 y conforme a los requerímientos especificados
en la Leyde Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento de Aplicación, y la Ley de Sociedades No.479-
08 y su modificación Ley 31-11, procedimos a informar sobre los resultados obtenidos durante el
desarrollo de nuestra revisión, conforme a los objetivos que fueron asignados a nuestra función, por lo
que no debe distríbuirse con ningún propósito 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 propósitos.

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

03 de noviembre de 2017

Distrito Nacional, República Dominicana
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ASOCIACION LA VEGA REAL DE AHORROS Y PRESTAMOS

Prueba de Intereses Pagados

Al 30 de Septiembre de 2017

NOTA SOBRE LA EMISION 1

a) LosCupones de la Emisión 1, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 1 está compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE U EMISION 1 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION 1 TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 100,000,000.00 9.71% 798,082.19

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 100,000,000.00 9.86% 837,424.66

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 M 100,000,000.00 9.86% 837.424.66

92 2.472.931.51

PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 100,000,000.00 9.86%
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NOTA SOBRE LA EMISION 2

a) LosCupones de la Emisión2, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 2 está compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 2 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION II TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 100,000,000.00 9.71% 798,082.19

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 100,000,000.00 9.86% 837,424.66

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 11 100,000,000.00 9.86% 837.424.66

92 2.472.931.51

-PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 100,000,000.00 9.86% 243.123.29
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NOTA SOBRE LÁ EMISION 3

a) LosCupones de la Emisión 3, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 3 está compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE U EMISION 3 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION III TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 100,000,000.00 9.71% 798,082.19

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 100,000,000.00 9.86% 837,424.66

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 M 100,000,000.00 9.86% 837.424.66

92 2.472.931.51

PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 100,000,000.00 9.86% 243.123.29
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NOTA SOBRE LA EMISION 4

a) LosCupones de la Emisión 4, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión4 está compuesto por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE lA EMISION 4 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION IV TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 100,000,000.00 9.71% 798,082.19

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 100,000,000.00 9.86% 837,424.66

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 11

92

100,000,000.00 9.86% 837.424.66

2,472,931.51

PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 100,000,000.00 9.86% 243.123.29
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NOTA SOBRE LA EMISION 5

a) Los Cupones de la Emisión 5, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 5 está compuesta por RD$100,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 5 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION V TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 100,000,000.00 9.71% 798,082.19

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 100,000,000.00 9.86% 837,424.66

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 11 100,000,000.00 9.86% 837.424.66

92 2.472.931.51

PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 100,000,000.00 9.86% 243.123.29
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NOTA SOBRE LA EMISION 6

a) Los Cupones de la Emisión 6, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 6 está 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 junio de 2017

22 de julio de 2017

22 de agosto de 2017

PROVISION

22 de septiembre de 2017

21 de julio de 2017

21 de agosto de 2017

21 de septiembre de 2017

30 de septiembre de 2017

30

31

21

92

100,000,000.00

100,000,000.00

100,000,000.00

100,000,000.00

9.71%

9.86%

9.86%

9.86%

798,082.19

837,424.66

837.424.66
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NOTA SOBRE LA EMISION 7

a) LosCupones de la Emisión 7, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión 7 está compuesta por RD$50,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 7 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION VII TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 50,000,000.00 9.71% 399,041.10

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 50,000,000.00 9.86% 418,712.33

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 31 50,000,000.00 9.86% 418.712.33

92 1.236.465.75

PROVISION

22 de septiembre de 2017 30 de septiembre de 2017 9 50,000,000.00 9.86% 121.561.64
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NOTA SOBRE LA EMISION 8

a) LosCupones de la Emisión 8, son pagados los días 22 de cada mes.

b) La Emisión8 está compuesto por RD$150,000,000

METODO DE CALCULO DE LA EMISION 8 POR MES

ANEXO 1

INICIO TERMINO

DIAS

TRANSCURRIDOS MONTO EMISION VIII TASA VARIABLE CUPON

22 de junio de 2017 21 de julio de 2017 30 150,000,000.00 9.71% 1,197,123.29

22 de julio de 2017 21 de agosto de 2017 31 150,000,000.00 9.86% 1,256,136.99

22 de agosto de 2017 21 de septiembre de 2017 150,000,000.00 9.86% 1.256.136.99

92 3.709.397.26

PROVISION

22-de^ptTembre^e^017 30^de"sept1embreide 2017 9 150,000,000.00 9.86% 364.684.93
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ANEXO 2

Reportes de calificaciones

Calificadora Calificación Fecha de presentación Fecha de los Estados

Fich Rate Dominicana A-{dom) Abril 2017 31-03-2017

Fich Rate Dominicana A-{dom) Julio 2017 30-06-2017

Fich Rate Dominicana A-{dom) Octubre 2017 30-06-2017
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a)

b)

a)

b)

índice de Solvencia Riesgo
Crediticio

Patrimonio técnico

Activo y contingencia

Estructura de Activos

Liquidez 15%

Indice de fondos

disponibles sobre el total
de captaciones, por encima
del 15%

índice de fondos
disponibles más inversiones
en depósitos y valores
sobre el total de activos,
por encima de un 20%

Cartera de Crédito

índice de la cartera de
crédito sobre el total de
activos, por debajo del 70%

índice de la cartera de
crédito vigente sobre la
cartera de créditos, por
encima de un 90%

Activos fijos

gv índice de activos fijos sobre
el total de activos, por
debajo del 6%

Base para el
cálculo

1,607,117,631

4,956,665,167

1,008,949,312

2,250,841,910

3,796,189,337

9,423,861,308

5,133,614,840

9,423,861,308

5,068,632,360

5,133,614,840

305,424,849

9,423,861,308

ANEXO 3

índice porcentual al índice
30/09/2017 requerido

32.42% Mínimo 12%

45% >15%

>20%

54% <70%

99% >90%

3% <6%
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