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Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas Sobre la I” IIII”” II” Il I I I"
aplicacién de procedimientos acordados 27694

A la Masa de Obligacionistas de Bonos Corporativos de la
CERVECERIA NACIONAL DOMINICANA, S. A.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas abajo, los cuales fueron previamente acordados
con la CERVECERIA NACIONAL DOMINICANA, S. A., Emisor de Bonos Corporativos por valor de
US$23,250,000 y RD$286,750,000 mediante Contrato de Emisién y Designacién del Representante de la
Masa de los Obligacionistas firmado entre las partes en fecha 8 de septiembre del 2010, conforme a los
requerimientos establecidos en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y su Reglamento de Aplicacién,
segun Decreto No. 729-04, derogado por el Reglamento 664-12, Capitulo lil, Articulo 63 hasta el 81, la
Ley de Sociedad No. 479-08 (modificacién Ley 31-11) y Resoluciones emitidas por la Superintendencia de
Valores de la Repiblica Dominicana {SIV). La suficiencia y eficacia de estos procedimientos son de la
responsabilidad de la CERVECERIA NACIONAL DOMINICANA, S. A. (CND). Debidamente registrada en la
SIV, como Emisor de Bonos Corporativos con la referencia SIVE-022 y la emision SIVEM-055, ademas
registrada en la Bolsa de Valores con el No. BY1010-BCO33 para los Tramos | y Il en (USS) v BV1010-
BCO34 para el Tramo Ill en (RD$).

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

Dentro de los procedimientos para el cumplimiento de las responsabilidades del Representante de la Masa
de Obligacionistas, establecidas en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y el Reglamento de Aplicacién
de la Ley de Mercado de Valores conforme al Decreto No. 729-04, derogado por el Reglamento 664-12,
seguin el Capitulo Ili, Articulo 78, Ley de Sociedades No. 479-08 {modificacion Ley 31-11) y Resoluciones
emitidas por la SIV, estd establecido realizar ciertos procedimientos que se complementen en los
procedimientos ejecutados:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS,

Los procedimientos acordados fueron realizados (inicamente para ayudar a evaluar el cumplimiento de los
deberes y responsabilidades que le corresponden a la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. como emisor
de los Bonos corporativos que representamos y se resumen como sigue:

a) Autenticidad de los Valores de oferta Publica.

Verificamos que la colocacién de la emision de Bonos Corporativos por valor de US$23,250,000 y
RD$286,750,000 fue debidamente aprobada por el Consejo de Directores de la CERVECERIA
NACIONAL DOMINICANA, S. A. mediante certificacion de acta celebrada el 27 de mayo del 2010.
Ademas dicha emisién conté con la aprobacién de la SIV el 8 de septiembre del 2010, mediante la
comunicacion No.017064 emitida en fecha 13 de septiembre del 2010.

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 con el Depositante
Indirecto de fecha 08 de septiembre det 2010, CND representada en ese entonces por la Directora de
Tesoreria, la Sefiora Ayda Jilda Almonte de Pérez y Fatima Altagracia Vifias Martinez en calidad de
Directora de Finanzas , y en representacion de CEVALDOM el Sefior Jorge Enrique Amaya Pacheco en
calidad de Vicepresidente del Consejo de Directores.

BDO, $.R.L., una sociedad de responsabilidad limitada de la Repiblica Dominicana, es miembro de BDO Ir1§el|1ational Limited, una compaPag]naa:} de 18
por éarantiav del Reino Unido, y forma parte de la red internacionat BDO de empresas independientes asociadas.

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



b)

<)

d)

e)

El total de los Bonos Corporativos esta compuesto de la siguiente forma:

TRAMO I, IL Y 1l

Tasade
Series Cantidad de Valor Nominal interés Monto total de la
Titulos de la serie
Serie
CND-01-A 12,000 ussS 1,000 5.5% US$12,000,000
CND-01-B 11,250 Us$1,000 5.5% US$11,250,000
CND-01-C 28,675 RDS10,000 12.00% RDS$286,750,000

¢ Considerando inicialmente a una tasa de cambio para los pesos dominicanos de RD$37.00
equivalente a US$7,750,000, para un total a colocar de US$31,000,000.

Titularidad de las Garantias de la Emision.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que la emisién realizada no posee garantia especifica, la
misma es quirografaria.

Nivel de cumplimiento del Administrador Extraordinario.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que la emisién realizada no considera la figura del
Administrador Extraordinario.

Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros de los muebles e inmuebles
puestos en garantia.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que la emisién realizada no posee garantia especifica.

Pago por Concepto de Intereses de Capital.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que conforme esta establecida en el Reglamento de la Ley
de Mercado de Valores, la Ley de Sociedades 479-08 (modificacion Ley 31-11) y la Resoluciones
emitidas por la SIV; BDO como Representante de la Masa de los Obligacionistas, revisé los pagos
realizados a los obligacionistas de los Bonos Corporativos correspondientes a intereses devengados.
En este sentido ejecutamos los siguientes procedimientos:

e Realizamos recalculo de los intereses devengados que son pagados de forma trimestral, los
cuales siempre deberan ser pagados del 18 de octubre al 17 de enero, del 18 de enero al 17
de abril, del 18 de abril al 17 de jutio y del 18 de jutio al 17 de octubre de cada afio, los
intereses de la emisién seran calculados en base a una tasa de interés fija que corresponde
ala Serie A, B, y C de los Tramos correspondiente 1,11, y lll. A la fecha de este informe, los
intereses correspondientes al trimestre del 18 de enero al 17 de abril de 2013 se encuentran
acumulados en la proporcion correspondiente al 31 de marzo del 2013, por valor de
US$255,750 y RD$6,882,000 respetivamente. Véase recalculo de los intereses provisionados
en cuadro presentado en el ANEXO 1.

e Verificamos que el Emisor realizé pagos de intereses correspondientes al trimestre del 18 de
octubre de 2012 al 17 de enero del 2013, por valor US$322,315 y de RDS$8,673,205.
Validamos este monto con la confirmacién de CEVALDOM. Véase recélcalo de los intereses
pagados en cuadro ANEXO Il.
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f)

g)

h)

i)

Nivel de Liquidez del Emisor.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que la emisidn realizada no exige que el Emisor deba
cumplir con indice de liquidez.

Usos de los Fondos Obtenidos.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion del Programa de emisién de bonos corporativos, en el cual
se establece, que los fondos obtenidos seran usados para el pago de deuda con el Banco Popular y
Popular Bank por un monto original de US$25,272,037 y US$5,750,000, para un total de
US$31,022,037.

Del total de los US$31,000,000 colocado en la emisién de bonos corporativos, se colocaron
RD$286,750,000 tomado a una tasa de RD$37.00 equivalente a US$7,750,000, los cuales fueron
usados para la compra de divisa a una tasa promedio de RD$37.31 mas alta que la tasa total tomada
para el registro de la emisién en pesos Dominicanos, arrojando un balance total de US$7,686,048 el
total de la compra, de las cuales sumado al monto total colocado en US$ arroja la suma de
US$30,936,048 y la parte restante para pagar el préstamo en su totalidad fue tomada de fondos
propio de la Entidad por un monto de US$85,988.

Verificamos el prospecto de colocacién del programa de emisién de bonos corporativos a través del
cual pudimos notar, que los fondos obtenidos fueron usados para los fines que fueron destinados.

Colocacién y negociacién de los valores segin las condiciones establecidas en el prospecto de
Colocacion.

Verificamos que conforme a las obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y su
Reglamento de Aplicacién, la Ley de Sociedades No. 479-08 (modificacion Ley 31-11), asi como
también en el Contrato de Emisién y Designacién del Representante de la Masa de los Obligacionistas
y en el Prospecto de Colocacién, BDO verificé el cumplimiento de las responsabilidades asumidas por
la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A., como Emisor de los Bonos Corporativos por valor de
US$31,000,000 (a la fecha de este informe tal y como lo indicamos anteriormente de la totalidad de
los bonos colocados por valor de US$23,250,000 y RD$286,750,000).

Calificacion de Riesgo de la Emision

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la emisién, mantuvo la calificacion del Emisor
de AAA (dom.) para la Emisién de Bonos soportada en el sélido posicionamiento de mercado del
Emisor, consoliddndose como la compaiiia lider en el mercado de cervezas y maltas en Republica
Dominicana. Estas informaciones corresponden a la calificacién emitida en fecha 17 de abril de 2013.
La perspectiva de la calificacion es estable. Las calificaciones pudieran bajar de observarse un
deterioro en la capacidad de la empresa para generar flujo de caja libre positivo como consecuencia
de un débil desempefio operativo, adquisiciones apalancadas o una politica agresiva de reparto de
dividendos, y ello se vea reflejado en un apalancamiento superior a 4,0x de manera sostenida.

Ademés Observamos que feller rate, mantuvo la calificacion del emisor de AA+ para los bonos
emitidos. Estas informaciones corresponden a la calificacion emitida en abril de 2013. Las
Perspectivas “estables” asignadas a la calificacion de CND responden a su fuerte capacidad de
generacion de flujos de caja y a su solida posicién competitiva. Lo anterior se podra ver favorecido
gracias a la paulatina integracién operacional con Ambev. Asimismo, indican como relevante el
seguimiento por parte de CND de politicas y estrategias financieras conservadoras, en linea con lo
exhibido hasta ahora por el nuevo controlador.

Un detalle del comportamiento histérico de las calificaciones de riesgo se muestra en el ANEXO Il
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)]

k)

Nivel de endeudamiento del Emisor.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion que el Emisor debe cumplir con los siguientes indices
financieros:

1. Indice de Cobertura de Interés > 6 = 1.25X
2. Indice de Apalancamiento Financiero < 6 = 5.0x

Revisamos el calculo de estos indices realizados por el Emisor y verificamos que cumple con los
indices establecidos en el Prospecto de Colocacién. Ver detalle del comportamiento de los indices en
el ANEXO Iv.

Remisién periédica de informaciones a la Superintendencia de Valores.

Verificamos el cumplimiento de parte del Emisor, referente al envio de las comunicaciones
relacionadas a los bonos colocados enviadas y recibidas de la Superintendencia de Valores de la
RepUblica Dominicana, 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
periédicamente a la Superintendencia de Valores, un detalle de las comunicaciones suministradas por

el Emisor son como sigue:

Confi | calendario de | Conf 1 icacién d v
Descripcién Periodicidad | “O"orme ?a ‘S:?ven ar °';:Js'2ed: ;E?b’gud:‘;:cglr\} €| Observacién
Balance general, estado de 10 de enero de 2013
resultados y es.tado de f_luJo Mensual 15 de enero de 2013 (reenviados en 23 de enero Ninguna
de efectivo intermedio de 2013)
(Diciembre 2012)
Balance general, estado de
! . 10 de enero de 2013
resultados y estado de flujo . . -
T Trimestral 31 de enero de 2013 (reenvuadg: ;ra 1233) de enero Ninguna
(Octubre - diciembre 2012)
Informe respecto al 10 de enerc de 2013
curr]p'hm1ento de _la}§ Trimestral 31 de enero de 2013 (reenviados en 23 de enero Ninguna
condiciones de emision de 2013)
(Octubre - diciembre 2012)
Balance general, estado de
resultados y estado de flujo ] :
de efectivo intermedio Mensual No tiene fecha 14 de febrero de 2013 Ninguna
(Enero 2013)
Balance general, estado de
resultados y estado de flujo . :
T Mensual No tiene fecha 14 de marzo de 2013 Ninguna
(Febrero 2013)

Nota: A partir de enero 2013 se establece que no es obligatoria ta remision de informaciones mensuales

por parte del Emisor.
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Monto Total colocado de la Emisién.

Verificamos que del total de los bonos emitidos por la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A., al 31
de marzo de 2013, estan colocados US$23,250,000 y RD$286,750,000 correspondientes a las 3 series
de los Tramos |, Il y Il presentado en el Prospecto de Colocacién, representando esta emision el

100%, del total de los bonos a emitir, tos cuales estan distribuidos de la siguiente manera:

Fecha de colocacién Vencimiento Serie Monto Valor nominal | Cantidad de titulos
18 de octubre del 2010 | 18 de octubre del 2015 A
Us$12,000,000.00 usb 1,000 12,000
B Us$11,250,000.00 usb 1,000 11,250
c DOP286,750,000.00 DOP 10,000 28,675

m)

n)

Trazamos los montos del capital de la obligacién de los bonos emitidos a los estados financieros
interinos correspondientes a los meses de enero, febrero y marzo de 2013, por igual a los datos
contables a esas fechas, notando similitud. Validamos este monto con la confirmacién recibida de
CEVALDOM.

Procedimiento de redencién anticipada de la Emision.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién (2.1.2.7 Amortizacion del Capital de los Valores) que se
establece el derecho de redencion anticipada de los Bonos por parte del Emisor luego de haberse
cumplido el segundo afio de la fecha de publicacién del Aviso de Oferta Plblica de cada serie. De
enero a marzo de 2013, no existieron redenciones anticipadas de los bonos, segln la variacion
analitica realizada al 31 de marzo de 2013 y segin comunicacién recibida de parte del Emisor de
fecha 18 de abril de 2013.

Enajenacion de las acciones del Emisor.

Seglin los movimientos de las cuentas del patrimonio y segin comunicacién dirigida a nosotros por
parte del Emisor en fecha 18 de abril de 2013, al 31 de marzo de 2013, no se presentaron cambios en
el monto total de capital en acciones por valor de RD$1,715,341,265.

En fecha 14 de abril de 2012, la empresa E. Leén Jimenes, S. A. (ELJ), quien, hasta ese momento,
ejercia la posicion accionaria dominante en el Emisor, suscribid un contrato de compraventa de
acciones con AmBev Brasil Bebidas, una subsidiaria de Companhia de Bebidas das Americas (AmBev),
mediante el cual AmBev adquiere una participacién indirecta del 41.76% de la Cerveceria Nacional
Dominicana, S.A. (CND) a través de la Sociedad Tenedora CND, S.A. entidad que sera el vinculo
juridico donde ELJ y AmBev estableceran el gobierno conjunto y el control de sus negocios. Como
parte de la transaccion AmBev aportard la totalidad de sus acciones en el capital de AmBev
Dominicana, S.A. a favor de Tenedora CND, S.A.

AmBev Brasil Bebidas, S. A. adquirié un participacion adicional en la Cerveceria Nacional
Dominicana, S. A. de 9.3% antes propiedad de Heineken N. V.

Al 31 de marzo de 2013, la posicién accionaria dominante la ejerce ta entidad Tenedora CND, S. A, la
cual a su vez es controlada por AmBev Brasil Bebidas, S. A.
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o)

P)

q)

El detalle de los accionistas y su participacion porcentual es el siguiente:

Accionistas Cantidad de acciones Valor en RD§ Participacion %
Tenedora CND, S. A. 13,843,587 1,592,012,505 92.81%
Ambev Brasil Bebidas, S. A. 147,031 16,908,565 0.99%
Masuma International, Inc. 91,011 10,466,265 0.61%
Topaz, S. A. 68,463 7,873,245 0.46%
Tenedora Geométrica, S. A 67,683 7,783,545 0.45%
Tamroc Investment, Inc. 60,000 6,900,000 0.40%
Alexander Robert Schad 41,688 4,794,120 0.28%
Donald George Dellis 36,960 4,250,400 0.25%
Inversiones Brispeg, S. A. 36,108 4,152,420 0.24%
Inversiones Bapeg, S. A. 36,106 4,152,190 0.24%
Otros 487,374 56,048,010 3.27%
Totales 14,916,011 1,715,341,265 100%

Negociacién de valores en mercados internacionales.

Mediante comunicacién dirigida a nosotros por parte del Emisor en fecha 18 de abril de 2013, la
Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. nos informa que no existieron negociaciones de valores en
mercados internacionales durante el trimestre enero - marzo 2013. Confirmamos esta informacién
con la variacion analitica realizada.

Adquisicién o fusién del Emisor con otras compafiias.

Como se expresa en el literal n) en fecha 14 de abril del 2012, el Emisor fue adquirido por la empresa
Tenedora CND, la cual a su vez es propiedad de las empresas E. Leén Jimenes y AmBev Brasil
Bebidas, S. A.

Mediante comunicacién dirigida a nosotros por parte del Emisor en fecha 18 de abril de 2013, la
Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. nos informa que no existieron adquisiciones o fusiones con
otras empresas durante el trimestre enero-marzo 2013. Confirmamos esta informacién con la
variacion analitica realizada.

Situaciones que pudieran entorpecer las actividades del Emisor.

Tal como se expresa en el Informe de calificacién de riesgo de fecha 17 de abril de 2013, emitido por
Fitch Ratings, establece que “la perspectiva de la calificacion es estable. Las calificaciones pudieran
bajar de observarse un deterioro en la capacidad de la empresa para generar flujo de caja libre
positivo como consecuencia de un débil desempefio operativo, adquisiciones apalancadas o una
politica agresiva de reparto de dividendos, y ello se vea reflejado en un apalancamiento superior a
4,0x de manera sostenida”.

El informe emitido por la calificadora de riesgo Feller Rate en el mes de abril de 2013, otorga
perspectivas estables y espera que el perfil de negocios de CND continde beneficiandose con la
captura de sinergias operativas, economias de escala y un mejor acceso a nuevos mercados gracias a
la paulatina integracién operacional con Ambev. Asimismo la calificadora indica como relevante, el
seguimiento por parte de CND de politicas y estrategias financieras conservadoras, en linea con lo
exhibido hasta ahora por el nuevo controlador del Emisor.
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Asambleas ordinarias o extraordinarias.

Durante el trimestre de enero - marzo 2013, las resoluciones tomadas en las asambleas celebradas
por el Consejo de Administracién y Accionistas del Emisor son las siguientes:

Organismo

No. de
acta

Fecha de
acta

Cantidad de
resoluciones

Resoluciones tomadas

Consejo de
Administracion

07/01/201
3

Unica

Se resuelve otorgar mandatos tan amplios y
suficientes como en derecho fuere
necesaric a ELVIN OCTAVIO DE PENA
SOCIAS, para que actuando en nombre y
representacion de Cerveceria Nacional
Dominicana, S. A., pueda realizar todos los
actos necesarios para representar a la
misma ante el Ministerio de Medio
Ambiente de la Republica Dominicana en
ocasién del Permiso Ambiental Solicitado.
De igual forma estara facultado para
firmar, depositar y retirar cualquier tipo de
documentacién concerniente a dicho
proceso y suscribir todos los documentos
necesarios para el cabal cumplimiento del
presente deber.

Consejo de
Administracién

08/01/201
3

Dos

1 - Se da acta de que el Sefior Alexandre
Médicis da Silverira, Presidente del Consejo
de Administracién de Cerveceria Nacional
Dominicana, S. A., ha presentado su
renuncia con efectividad al 31 de enero del
2013.

2 - Resuelve designar al Sefior Jean
Jereisatti Neto como Presidente del
Consejo de Administracién de Cerveceria
Nacional Dominicana, S. A., quien
desempefiara sus funciones a partir del dia
01 de febrero de 2013 hasta la
confirmacién en la préxima Asamblea
General Ordinaria.

Consejo de
Administracion

22/01/201
3

Unica

Se resuelve modificar los poderes otorgados
en la Segunda y Quinta Resoluciones del
Acta de Consejo de Administracién de fecha
01 de agosto de 2012, en cuanto a los
poderes otorgados al Sr. Alexandre Médicis
y sustituirlo por el Sr. Jean Jereisatti a
partir del 01 de febrero de 2013.

Consejo de
Administracion

05/03/201
3

Unica

Se resolvi6é otorgar mandatos tan amplios y
suficientes como en derecho fuere
necesario a Johan Miguel Gonzélez y Carlos
Saillant, para que actuando en nombre y
representacion de Cerveceria Nacional
Dominicana, S. A., pueda realizar todos los
actos necesarios para representar a la
misma en querellas, denuncias, medidas de
coercion, litigio de cualquier indole en los
tribunales de la Republica Dominicana,
declarar ante las autoridades judiciales y/o
miembros del Ministeric Publico. De igual
forma estard facultado para firmar,
depositar y retirar cualquier tipo de
documentacién concerniente a dicho
proceso y suscribir todos los documentos
necesarios para el cabal cumplimiento det
presente deber.
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s)

t)

Situacién Legal del Emisor,

Obtuvimos la retacion de los casos legales en contra del Emisor, correspondiente al trimestre enero -
marzo 2013, y un resumen de los mismos es como sigue:

MATERIA Cantidad de Demandas
Notificaciones laborales 16
Notificaciones demandas sobre la ley 241 transito 20
Notificaciones litigios civiles 1
Notificaciones litigios penales 1

El Emisor esta sujeto a posibles contingencias, en relacion a las litis detallas anteriormente, lo que
se traduciria en pérdidas en caso de que las demandas impuestas fallen en su contra.

Modificaciones al contrato de Emisién.

En fecha 31 de agosto del 2012, fue celebrada la asamblea general (extraordinaria) de la masa de
obligacionistas, para conocer la propuesta de inclusién de adenda o modificacion al prospecto de
colocacion y contrato de emision.

Se comprobd que se habia reunido el quérum necesario para deliberar con aproximadamente el
70.57% de los obligacionistas presentes o representados, como consta en la nomina de asistencia.

La misma fue convocada para modificar el Articulo 2.1.9.2.3 del Prospecto de Colocacién de la
Emision y el articulo 9.6 del acuerdo denominado “Contrato de Emisién y Designacion de
Representante de Masa de Obligacionistas”, suscrito por el Emisor y Ortega & Asociados, SRL
(Actualmente BDO, SRL), que hacia referencia a limitaciones en la distribucion de dividendos en
relacién a la emisién de Bonos 144A. El texto no precisaba si una vez redimidos estos bonos dichas
limitaciones seguirian vigentes.

La Asamblea de Obligacionistas aprobé las siguientes cuatro (4) resoluciones:

Numero Detalle
Se aprueba la nomina de asistencia de los portadores (tenedores) de obligaciones
Resolucion 1 {bonos corporativos) de la Emision, presentes o representados en esta reunion, y

se libra acta de que se encuentra reunido el quérum requerido por la Regulacion
del Mercado de Valores para la celebracién de este tipo de Asambleas, siendo la
presente asamblea, consecuentemente, vélidamente constituida y apta para
deliberar y adoptar decisiones.

Se autoriza la inclusion de una adenda o modificacién al tercer parrafo del
Resolucién 2 articulo o punto 2.1.9.23 bajo €l epigrafe de “Otras condiciones” (para fines de
determinacién de que el parrafo a modificarse se ha considerado y computado
como un pérrafc cada parrafo que inicia o es precedido con un punto, o “bullet” y
se encuentra separado por dos espacios en el punto 2,1.9.2.3), del Prospecto de
Colocacién de la Emisién identificada con el nimero de Registro SIVEM-055, para
que en lo adelante se lea, rija y gobierne comao sigue:

e “CND podra declarar y hacer pagos de dividendos de acuerdo a lo estipulado
en el prospecto de colocacion de su emision 144A por un monto maximo de:

a. Hasta un 70% de la ganancia neta consolidada del periodo anterior y
pagar en efectivo hasta un 25% de la ganancia neta del periodo anterior.

b. Hasta un 50% de la ganancia neta consolidada acumulada desde el 1er
trimestre de la fecha de emisién de los bonos (27.03.2007) y hasta el
Ultimo trimestre reportado a los tenedores de bonos.

¢. Queda expresamente entendido que las estipulaciones anteriores (que
aluden a la declaracién y pago de dividendos), consignadas en el
presente parrafo tercero del articulo o punto 2.1.9.2.3, dejaran de surtir
todos sus efectos y se reputaran como no escritas, a partir del momento
en que CND haya redimido la totalidad de los bonos u obligaciones que
corresponden a la Emision de bonos identificada como 144A”.
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u)

Numero

Detalle

Resolucion 3

Se autoriza la inclusién de una adenda o modificacion al articulo 9.6 bajo el
epigrafe “Otras condiciones”, del acuerde denominado “Contrato de Emision y
Designacion” del Representante de la Masa de Obligacionistas”, suscrito en fecha
8 septiembre del 2010, entre Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. , u Ortega &
Asociados BDO, SRL (en la actualidad BDO, SRL), objeto de la Emisién identificada
con el nimero de Registro SIVEM -055, para que en lo adelante se lea, rija y
gobierne como sigue:

. “9.6. Otras condiciones. (i} Los fondos de esta emision seran utilizados
exclusivamente para cancelar préstamo por US$31.0MM utilizado para
financiar la adquisicién del control accionario en las empresas Antigua
Brewery Ltd., Antigua” Pet Plant Ltd., Dominica Brewery y St. Vincent
Brewery Ltd; (i) El Emisor podra incurrir en deudas financieros adicionales
a las existentes a la fecha de la presente emision siempre y cuando este en
cumplimiento de los indices financieros establecidos y no exista ni se
genere un evento de incumplimiento como consecuencia de la nueva
deuda. Podran existir deudas con empresas relacionadas siempre y cuando
estén subordinadas a esta emision; (ifi) El Emisor podra declarar y hacer
pagos de dividendos de acuerdo a lo estipulado en el prospecto de
colocacién de su emision 144A por un monto maximo de: (a) Hasta un 70%
de la ganancia neta consolidada del periodo anterior y pagar en efectivo
hasta un 25% de la ganancia neta del periodo anterior; (b) Hasta un 50% de
{a ganancia neta consolidada acumulada desde e! ler trimestre de la fecha
de emision de los bonos (27.03.2007) y hasta el (ltimo trimestre reportado
a los tenedores de bonos. Las estipulaciones consignadas en el numeral (iii),
incluyendo los literales (a) y (b), de este articulo 9.6, dejaran de surtir
todos sus efectos y se reputaran como no escritas a partir del momento en
que CND haya redimido la totalidad de los bonos u obligacién que
correspondan a la emisién de bonos identificada como 144A. El Emisor y sus
subsidiarias no suscribira, ni participara en pagos, ventas, transferencias,
arrendamientos, disposiciones, cambios a contratos, nuevos contratos, u
otro acuerdos sobre sus activos o los activos de sus subsidiarias para el
beneficio de alguna compaiiia o persona relacionada, a menos que, al
momento de la transaccién, la misma sea realizada bajo los términos y
condiciones normalmente aceptables en el mercado”

Resolucion 4

Como consecuencia de las Resoluciones descritas anteriormente en la presente
Asamblea, y a raiz de que a la fecha de la celebracién de esta Asamblea la
Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. (CND) real y efectivamente ha redimido la
totalidad de los bonos u obligaciones que conformaban la Emision de bonos
identificada como 144A, se reconocen como no escritas y sin efecto juridico
alguno (i) el tercer pérrafo del articuto o punto 2.1.9.2.3 bajo el epigrafe “Otras
condiciones ” (para fines de determinacién de que el parrafo a modificarse se ha
considerado y computado como un pérrafo cada parrafo que inicia o es precedido
con un punto, ¢ “bullet” y se encuentra separado por dos espacios en el punto
2.1.9.2.3); y (ii) el numeral (iii), incluyendo los literales (a) y (b}, del articulo 9.6
bajo el epigrafe “Otras condiciones”, del acuerdo denominado “Contrato de
Emision y Designacién” del Representante de la Masa de Obligacionistas”, suscrito
en fecha 8 septiembre del 2010, entre Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. , y
Ortega & Asociados BDO, SRL (en la actualidad BDO, SRL), objeto de la Emisién
identificada con el n{imero de Registro SIVEM -055.

La adquisicién y enajenacion de activos.

Mediante variacién analitica de los estados financieros de Cerveceria Nacional Dominicana, S. A,
observamos que las principales variaciones en los activos del Emisor al 31 de marzo de 2013, en
comparacién con el 31 de diciembre de 2012, corresponden a:

e Una disminucion de 34% en el renglén de efectivo y equivalentes de efectivo.

e Una disminucion de 15% en las cuentas por cobrar clientes.

e Unincremento de 25% en el renglén de otras cuentas por cobrar.
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e Un incremento de 9% en el renglon de inventarios.
» Una disminucion de 4% en el renglén de documentos por pagar a corto plazo.
e Una disminucién 43% en el renglon de cuentas por pagar.

e Una disminucién 11% en el renglon de otros pasivos corrientes.

v) Cambios en la estructura administrativa.

Mediante comunicacién de fecha 18 de abril de 2013, recibida de parte del Emisor, se indica que
durante el periodo del 1 de enero al 31 de marzo de 2013, la Empresa realizé los siguientes cambios
en su estructura administrativa:

salidas Reemplazado por:
Nombre del Empleado Posicion Nombre del Empleado
Alexandre Médicis Director General Jean Jereisatti
Diniz Janjar Gerente Planta Hato Nuevo Alexis Leén
Especialista de Relaciones
Ambrosio de Jes(s Reyes Sindicales José Manuel Infante
Juan Carlos Ramirez Especialista de Procesos de Ventas NA
Jacqueline Valdez Especialista de Almacenes NA

w) Otros procedimientos.

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

e Obtuvimos de la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. la Carta de Representacion
correspondiente al trimestre enero - marzo 2013, documento que resume de manera general las
condiciones surgidas durante nuestro proceso de revision, relacionados con la integridad de las
transacciones revisadas y otros asuntos.

e Recibimos de Cevaldom en el trimestre enero-marzo de 2013 los datos relacionados con el monto
de la deuda de bonos, intereses pagados e intereses adeudados.

Hechos posteriores

e Verificamos que el Emisor realizé pagos de intereses correspondientes al trimestre del 18 de
enero al 17 de abril de 2013, por valor US$315,308 y de RD$8,484,658 en fecha 18 de abril del
2013.

e Envio el 15 de abril de 2013 el Balance general, estado de resultados y estado de flujo de
efectivo intermedio (Marzo 2013).
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IBDO

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Como indica en el contenido de este informe no existe ningtn hallazgo relevante a revelar sobre los
procedimientos mencionados 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 el Articulo 12 de la
Resolucién R-CNV-2007-06-MV, emitida por la Superintendencia de Valores de la Repubtica Dominicana. Et
alcance de esta revision comprende el trimestre de enero - marzo de 2013.

No fuimos contratados para ejecutar una auditoria, cuyo objetivo seria expresar una opinion sobre los
estados financieros de la Cerveceria Nacional Dominicana, 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
atencién y hubiesen sido reportados a ustedes.

Este reporte ha sido preparado con el propésito de que BDO, como Representante de la Masa de
Obligacionistas de los bonos corporativos emitidos y colocados por la Cerveceria Nacional Dominicana, S.
A. por valor de US$23,250,000 y RD$286,750,000 conforme a los requerimientos especificados en la Ley de
Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento de Aplicacion, Ley de Sociedades No. 479-08
(modificacién Ley 31-11) y Resoluciones emitidas por la SIV, por lo cual procedimos a informar sobre los
resultados obtenidos durante el desarrollo de nuestra revisién, conforme a los objetivos que nos fueron
asignados a nuestra funcién, por lo que no debe distribuirse con ningln propésito mas que el especificado,
y no debe ser utilizado por aquellos que no acordaron procedimientos, ni asumieron responsabilidad sobre
la suficiencia de dichos procedimientos y sus propositos.

BDO esta debidamente registrada en la SIV, con la referencia SVAE-3, emitida en la Segunda Resolucién
del 18 de diciembre del 2003.

> D0

26 de abril de 2013
Distrito Nacional, Republica Dominicana
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ANEXOS
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ANEXO |

Superintendencia de Valores
Division de Registro
Comunicaciones de Entradas

30/04/2013 4:48 PM

I

i

r.graci

1l

Recalculo de los intereses provisionados al 31 de marzo del 2013 correspondientes al trimestre del 18
de enero al 17 de abril de 2013.

a B C d e f= a* b*e/365
Fecha inicio | Fecha final . : 2
Tramo  Honeda | Metotetal | e | Torgamo | wmemre | Ctatdets | | Mo
trimestre (calendario)
| us$ 12,000,000 5.50% 18-ene-13 31-mar-13 73 132,000
Il us$ 11,250,000 5.50% 18-ene-13 31-mar-13 73 123,750
TOTAL 23,250,000 255,750
a B C D e f= a* b*e/365
Fecha inicio | Fecha final : : -
Monto total Tasa e . Cantidad de dias Interés
Tramo | Moneda préximo trimestre . .
colocado actual trimestre (calendario) del trimestre provisionado
1# RDS 286,750,000 12.00% 18-ene-13 31-mar-13 73 6,882,000
TOTAL 286,750,000 6,882,000

Pagina 15 de 18




ANEXO 1l

Recalculo de los intereses pagados al 18 de enero del 2013 correspondientes al trimestre del 18 de
octubre de 2012 al 17 de enero de 2013.

a B C d e f= a* b*e/365
o " R . Interés pagado el
Monto total Tasa Fecha inicio | Fecha final | Cantidad de dias
Tramo | Moneda colocado actual trimestre trimestre del trimestre 18 dezzrzro del
| uss 12,000,000 5.50% 18-oct-12 17-ene-13 92 166,356
1l uss 11,250,000  5.50% 18-oct-12 17-ene-13 92 155,959
TOTAL 23,250,000 322,315
a B c d E f= a* b*e/365
= : . : Interés pagado el
Tramo | Moneda Monto total Tasa Feqha inicio | Fecha final Cantlda'd de dias 18 de enero del
colocado actual trimestre trimestre del trimestre 2013
H RDS 286,750,000 12.00% 18-oct-12 17-ene-13 92 8,673,205
TOTAL 286,750,000 8,673,205
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ANEXO 1l

Calificaciones de riesgo de Feller Rate

Fecha del Fecha de los estados Feller

informe financieros utilizados Rate
Abril 2013 31/03/2013 AA+
30/01/2013 31/12/2012 AA+
18/10/2012 30/09/2012 AA+
01/08/2012 30/06/2012 AA+
27/04/2012 31/03/2012 AA-
30/01/2012 31/12/2011 A+

Calificaciones de riesgo de Fitch Ratings

Fotorme. | fimancieros tilisades | Fitch Ratings
17/04/2013 31/12/2012 AAA (dom)
22/01/2013 30/09/2012 AAA (dom)
24/10/2012 30/06/2012 AAA (dom)
10/07/2012 31/03/2012 AAA (dom)
16/04/2012 31/12/2011 AA+ (dom)
10/01/2012 30/09/2011 AA+ (dom)
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ANEXO IV

Comportamiento de indices de cobertura de intereses y apalancamiento financiero

indice de indice de
Trimestre cobertura de Cambio | apalancamiento Cambio
interés financiero
Ene - mar 2012 3.17 Sube 1.98 Baja
Abr - jun 2012 4.40 Sube 1.73 Baja
Jul - sep 2012 4.51 Sube 1.52 Baja
Oct - dic 2012 6.78 Sube 0.86 Baja
Ene - mar 2013 4.22 Baja 1.09 Sube
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