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Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas sobre
la aplicacion de procedimientos acordados "

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
RDS$6,750,000,000 mediante Contrato de Emisién y Designacién del Representante de la Masa de los
Obligacionistas firmado entre las partes en fecha 23 de febrero de 2011, conforme a los requerimientos
establecidos en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y su Reglamento de Aplicacion, segin Decreto
No. 729-04, derogado por el Reglamento 664-12, Capitulo I}, anterior reglamento y actual, en el Capitulo
IV, la Ley de Sociedad No. 479-08 (modificacion Ley 31-11) y Resoluciones emitidas por la
Superintendencia de Valores de la Republica 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 SIVEV-022 y la
emision SIVEM-059, ademas registrada en la Bolsa de Valores con el No. BV1105-BC038 para los tramos ill
(Serie F) y tramo VI (Serie Gy H).

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacién 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 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 tas responsabilidades del Representante de la Masa
de Obligacionistas, establecidas en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y el Reglamento de Aplicacion
de la Ley de Mercado de Valores conforme al Decreto No. 729-04, derogado por el Reglamento 664-12,
seglin el Capitulo Ill, Articulo 78, Ley de Sociedades No. 479-08 (modificacién 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 emisién de Bonos Corporativos por valor de RD$6,750,000,000 fue debidamente
aprobada por el Consejo de Directores de la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. mediante
certificacion de acta celebrada el 25 de marzo de 2011. Ademas dicha emision conté con la
aprobacidn de la SIV el 8 de abril de 2011, mediante la comunicacién No.18688 emitida en fecha 26
de abril de 2011

EL macrotitulo emitido se encuentra en custodia de Depdsito Centralizado de Valores, S. A.
(CEVALDOM), conforme a los acuerdos especificados en el Contrato de Servicios con el Depositante
Indirecto de fecha 16 de mayo de 2011, en el cual CND estd representada 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 Seiior Jorge Enrique Amaya Pacheco en
calidad de vicepresidente del Consejo de Directores.

El total de los Bonos Corporativos es de RD$6,750,000,000, compuesto de la siguiente forma:
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Tramos Series Cantidad de Titulos Valor Nominal Tasa de interés Monto total
de la Serie de la serie
A 50,000 RD$10,000 A determinar RDS 500,000,000
! B 50,000 RD$10,000 A determinar RDS 500,000,000
C 35,000 RD$10,000 A determinar RD$ 350,000,000
I D 67,500 RD$10,000 A determinar RDS 675,000,000
E 67,500 RDS$10,000 A determinar RD$ 675,000,000
- F 100,000 RD$10,000 13.00% RD$ 1,000,000,000
v G 50,000 RD$10,000 13.00% RD$ 500,000,000
H 50,000 RD$10,000 11.34% RD$ 500,000,000
v | 50,000 RD$10,000 A determinar RD$ 500,000,000
J 50,000 RD$10,000 A determinar RD$ 500,000,000
i K 105,000 RD$10,000 A determinar RDS 1,050,000,000

Total

RD$6,750,000,000

Nota: Los Tramos |, 1l V y VI no habian sido colocadas al 30 de junio de 2013, ni pueden ser colocados,
debido al vencimiento de su plazo de colocacion el 8 de octubre del 2012,

b)

<)

d)

e)

Titularidad de las Garantias de la Emision.

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

Nivel de cumplimiento del Administrador Extraordinario.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion que la emisién realizada no aplica para considerar 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 ta emisién realizada no posee garantia especifica.
Pago por Concepto de Intereses de Capital.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion que conforme esta establecida en el Reglamento de la Ley
de Mercado de Valores, la Ley de Sociedades 479-08 (modificacidn 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:

s Realizamos el recalculo de los intereses devengados que son pagados de forma trimestral,
los cuales siempre deberan ser pagados del 11 de julio al 10 de octubre, del 11 de octubre
al 10 de enero, del 11 de enero al 10 de abril y del 11 de abril al 10 de julio de cada afio, los
intereses de la emisién seran calculados en base a una tasa de interés fija que corresponde
a la Serie F del Tramo lil y G del Tramo IV y para la Serie H del Tramo [V se utilizara la tasa
pasiva de interés promedio ponderado (TIPPP) de los certificados a plazo fijo y/o depésito a
plazo de los Bancos Mltiples en RDS pesos dominicano publicado por el Banco Central de la
Replblica Dominicana, tomada a la fecha que corresponda a cada revision periodica
correspondiente al Gltimo mes completo terminado y publicado.
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A la fecha de este informe los intereses correspondientes al trimestre del 11 de abril at 10
de julio de 2013 se encuentran acumulados en la proporcion correspondiente al 30 de junio
de 2013, por valor de RD$31,343,718, lo que representa una diferencia en exceso de
RD$3,205,452 respecto a los valores recalculados por nosotros, ascendentes a
RD$28,138,266. Véase recalculo de los intereses devengados en cuadro presentado en el
ANEXO 1.

Verificamos que el Emisor realizé pagos de intereses correspondientes al trimestre del 11 de
enero al 10 de abril de 2013, por valor de RD$31,264,740. Validamos este monto con la
confirmacién de CEVALDOM. Véase recalculo de los intereses provisionados en cuadro
ANEXO 11,

Las revisiones de las tasas se realizan de manera semestral, para los dias 11 de enero y 11 de julio
de cada afo, tomando en cuenta las Gltimas tasas publicadas en los meses de junio y diciembre de
cada afio exceptuando las Series Fy G que mantiene una tasa fija de un 13%; para el trimestre del
11 de abril at 10 de julio de 2013, la tasa aplicable de la Series H fue 4.99% mas un margen fijo de
2.75%, para un total de 7.74%.

f) Nivel de Liquidez del Emisor.

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

g) 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 la amortizacion y el pago de cualquiera de
las deudas siguientes:

Plazo de

Referencia a deuda a Importe en Tasade Tipode e Fecha de
amortizarse / acreedores uss$ Importe en RDS interés tasa vencimiento vencimiento
de la deuda
Financiamiento a corto plazo
Citi Bank 23,120,000 878,560,000 3.46%  Variable 6 meses 2-Nov-11
Financiamiento a corto plazo
Scotiabank 13,000,000 494,000,000 3.46%  Variable 1 afio 4-May-12
Financiamiento a corto plazo
Banco Popular de la Reptblica
Dominicana 10,000,000 380,000,000 4.00% Fija 6 meses 5-Nov-11
Financiamiento a corto plazo
Banco Hipotecario Dominicano 5,000,000 190,000,000 4.00% Fija 6 meses 5-Nov-11
Senior Unsecured Notes 144a
peso (a)
Linked 1,563,250,784  16.00% Fija 5 afios 27-Mar-12
Bonos de Oferta Plblica 1,000,000,000 15.00% Fija 5 afios 10-Abr-13
Bonos de Oferta Publica 3,050,000,000 9.43%  Variable 5 afios 10-Abr-13
Senior Unsecured Notes 144a
(b) 86,313,000 3,279,894,000 8% Variable 5 afios 27-Mar-14
Total 10,835,704,784
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h)

i)

(a) Estos bonos fueron pagados en su fecha de vencimiento con recursos procedentes de otros
préstamos con el Banco Popular Dominicano por US$12,000,000 y RD$780,000,000 y el Popular
Bank por US$8,000,000.

(b) En fecha 18 de julio del 2012, el Emisor ejercié la opcién de redencién anticipada como
resultado del cambio de control de la Empresa, conforme a lo establecido en las obligaciones o
convenios asumidos al emitir los bonos mencionados. Los recursos para el pago de esta obligacidn
proceden de dos préstamos otorgados por The Bank Of Nova Scotia por US$50,000,000 y
US$38,000,000.

El Prospecto sefala también que los fondos provenientes de la colocacién de los Tramos Il y IV, por
un valor de RD$2,0000,000,000 serian utilizados para el pago anticipado de las series CND-01-C y
CND-01-D, de la Primera Emisién de Bonos Corporativos de la Entidad, por un monto de
RD$1,000,000,000 cada uno (de la emisién SIVEN-033). En fecha 11 de julio de 2011 fueron colocados
los Tramos lll y IV de los cuales fueron colocados RD$1,056,370,000 al 30 de septiembre de 2011.
Hasta la fecha de término de colocacién, el 08 de octubre de 2011 fueron suscritos RD$250,000
adicionales, para un total de RD$1,056,620,000. El monto restante de pago anticipado de los
RDS2,000,000,000 de las Series CND-01-C y CND-01-D de la emisién SIVEN-033 por valor de
RD$943,380,000 fue pagado con fondos propios de la Entidad.

Verificamos el Prospecto de Colocacién del programa de emision de bonos corporativos a través del
cual pudimos notar, que los fondos obtenidos fueron usados para los fines que fueron destinados.

Los fondos restantes obtenidos por la colocaciéon de los tramos I, I, V, VI, por un valor de
RD$4,750,000,000, podran ser destinados total o parcialmente para la amortizacién o prepago total o
parcial para cualquiera de las deudas antes detalladas.

Colocacién y negociacién de los valores segun 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 Designacion del Representante de la Masa de los Obligacionistas
y en el Prospecto de Colocacion, BDO verificé el cumplimiento de las responsabilidades asumidas por
la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A., como Emisor de los Bonos Corporativos por valor de
RD$6,750,000,000 y colocados RD$1,056,620,000.

Calificacion de Riesgo de la Emision

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la emisién, mantuvo la calificacién del Emisor
de AAA (dom.) para la Emisién de Bonos soportada en el sdlido posicionamiento de mercado del
Emisor, consoliddndose como la compa#ia lider en el mercado de cervezas y maltas en Republica
Dominicana. Estas informaciones corresponden a la calificacién emitida en fecha 15 de julio 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 desempeiio 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.

Feller Rate mantuvo la calificacién del emisor de AA+ para los bonos emitidos. Estas informaciones
corresponden a la calificacion emitida en julio de 2013. Las Perspectivas “estables” asignadas a la
calificacién de CND responden a su fuerte capacidad de generacién 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 historico de las calificaciones de riesgo se muestra en el ANEXO lIl.
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)

k)

Nivel de endeudamiento del Emisor.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que el Emisor bebe cumplir con los siguientes indices
financieros:

1. Indice de Cobertura de Interés > 6 = 1.25X
2. [ndice 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 periddica 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 relacion 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:

Conforme al calendario Conforme a fa
Descripcion Periodicidad de la SIV comunicacion de acuse Observacion
de recibo de la SIV
Balance general, estado de
resultados y estado de flujo . ! . :
de efectivo intermedio Trimestral 30 de abril de 2013 15 de abril de 2013 Ninguna
(Enero - marzo 2013)
Informe respecto al
cumplimiento de las . . . .
condiciones de emision Trimestral 30 de abril de 2013 15 de abril de 2013 Ninguna
(Enero - marzo 2013)
Estados Financieros
Auditados Individuales Anual 13 de mayo de 2013 09 de mayo de 2013 Ninguna
(Diciembre 2012)
Estados Financieros
Consolidados Anual 13 de mayo de 2013 09 de mayo de 2013 Ninguna
(Diciembre 2012)
En fecha 9 de
mayo de 2013,
Cerveceria
Nacional
Carta de Gerencia Anual 13 de mayo de 2013 | 27 de mayo de 2013 P alicite an
(Diciembre 2012) prorroga, la cual
fue concedida por
15 dias a partir del
13 de mayo de
2013.
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Declaracién Jurada det
presidente o ejecutivo
principal y del ejecutivo
principal de finanzas,
estableciendo que la

En fecha 9 de
mayo de 2013,
Cerveceria
Nacional
Dominicana S. A.

persona se compromete con Anual 13 de mayo de 2013 27 de mayo de 2013 solicitéluna l
la veracidad, exactitud y fﬁgozz)ngct di?:l::uaor
razonabilidad de las 15 dion s oartitiaal
informaciones remitidas 13 de mpayo e
(Diciembre 2012) 2013.
Lista de Accionistas
actualizada con sus
respectivas participaciones,
certificada sellada y Anual 13 de mayo de 2013 09 de mayo de 2013 Ninguna
registrada en el Registro
Mercantil
(Diciembre 2012)
En fecha 9 de
mayo de 2013,
Acta de asamblea de Cerveceria
Accionistas certificada por Nacional
el Registro Mercantil, en la Dominicana S. A.
cual se contemple la Anual 13 de mayo de 2013 14 de mayo de 2013 solicitd una
aprobacion de los estados prorroga, la cual
financieros auditados fue concedida por
(Diciembre 2012) 15 dias a partir del
13 de mayo de
2013.
En fecha 9 de
mayo de 2013,
Constancia de la Direccién Cerveceria
General de Impuestos Nacional
Internos certificando el Dominicana S. A.
pago de la liquidacién de Anual 13 de mayo de 2013 27 de mayo de 2013 solicité una
impuestos sobre la renta prorroga, la cual
del ultimo periodo fiscal fue concedida por
(Diciembre 2012) 15 dias a partir del
13 de mayo de
2013.
En fecha 9 de
mayo de 2013,
Informe de Cumplimiento Cerveceria
de los principios de Buen Nacional
Gobierno corporativo Dominicana S. A.
remitido por el Consejo de Anual 13 de mayo de 2013 27 de mayo de 2013 solicitd una

Administracién de la
Sociedad
(Diciembre 2012)

prorroga, la cual
fue concedida por
15 dias a partir del
13 de mayo de
2013,

) Monto Total colocado de la Emisién.

Verificamos que del total de los bonos emitidos por la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A., al 30
de junio de 2013, estan colocados RD$1,056,620,000 correspondientes a las 3 Series de los Tramos |li
y IV, los cuales estan distribuidos de la siguiente manera:
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Fecha de colocacion Vencimiento Serie Monto nx;l;:‘;l Cat:;::::\; ce
11 de julio de 2011 11 de julio del 2016 F RD$655,770,000.00 RD$10,000 65,577
G RD$200,000,000.00 RDS$10,000 20,000
H RDS 200,850,000.00 RD$10,000 20,085

n)

Trazamos los montos del capital de la obligacién de los bonos emitidos a los estados financieros
interinos correspondientes a los meses de abril, mayo y junio de 2013, por igual a los datos contables
a esas fechas, notando similitud. También validamos el monto con la confirmacion recibida de
CEVALDOM.

En fecha 28 de septiembre de 2011, el Emisor solicité a la Superintendencia de Valores seis (6) meses
de prérroga o extension del periodo de colocacién primaria de esta emision de bonos para la
colocacion de los Tramos 1, I, V y VI, cuyo vencimiento original es el 08 de octubre de 2011. En fecha
30 de septiembre de 2011, la Superintendencia de Valores, mediante la comunicacién No. 019912,
aprobé dicha solicitud, siendo el nuevo plazo de término de colocacion de los Tramos I, I, Vy Viel 8
de abril de 2012.

En fecha 3 de abril de 2012 el Emisor solicité nuevamente a la Superintendencia de Valores seis (6)
meses de prorroga o extension del periodo de colocacién primaria de esta emisidn de bonos para la
colocacién de los Tramos I, I, V y VI, cuyo vencimiento original es el 8 de abril de 2012. En fecha 10
de abril de 2012, la Superintendencia de Valores, mediante la comunicacién No. 021567, aprobé
dicha solicitud, siendo el nuevo plazo de término de colocacion de los Tramos I, Il, Vy Vi el 8 de
octubre de 2012.

A la fecha de vencimiento del plazo de colocacion, el cliente no ha colocado los Tramos |, I}, Vy Vi,
ni ha obtenido otra prorroga, por lo que dichos Tramos ya no pueden ser colocados.

Procedimiento de redencion anticipada de la Emisi6n.

Verificamos en el Prospecto de Colocacion (2.1.2.7 Amortizacién del Capital de los Valores) que se
establece el derecho de redencién anticipada de los Bonos por parte del Emisor luego de haberse
cumplido el segundo afio de la fecha de publicacion del Aviso de Oferta Plblica de cada serie. De
abril a junio de 2013, no existieron redenciones anticipadas de los bonos, segin la variacién analitica
realizada at 30 de junic de 2013 y segln comunicacion recibida de parte del Emisor de fecha 18 de
julio de 2013.

Enajenacién de las acciones del Emisor.

Segln los movimientos de las cuentas del patrimonio y seglin comunicacién dirigida a nosotros por
parte det Emisor en fecha 18 de julio de 2013, al 30 de junio 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. Ledn Jimenes, S. A. (ELJ), quien, hasta ese momento,
ejercia la posicién accionaria dominante en el Emisor, suscribio 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 participacion 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 aportara 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. adquirié6 un participacion adicional en la Cerveceria Nacional
Dominicana, S. A. de 9.3% antes propiedad de Heineken N. V.

Al 30 de junio de 2013, la posicién accionaria dominante la ejerce la entidad Tenedora CND, 5. 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 mas importantes y su participacion porcentual es el siguiente:

Accionistas Cantidad de acciones Valor en RDS Participacién %
Tenedora CND, S. A, 13,843,587 1,592,012,505 92.81%
Ambev Brasil Bebidas, S. A. 553,212 63,619,380 3.71%
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%
Donald George Dellis 36,960 4,250,400 0.25%
Otros 195,095 22,435,925 1.31%
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 julio de 2013, la
Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. nos informa que no existieron negociaciones de valores en
mercados internacionales durante el trimestre abril - junio 2013. Confirmamos esta informacién con
la variacion analitica realizada.

Adquisicién o fusién del Emisor con otras compaiiias.

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 comunicacion dirigida a nosotros por parte del Emisor en fecha 18 de julio de 2013, la
Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. nos informa que no existieron adquisiciones o fusiones con
otras empresas durante el trimestre abril-junio 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 calificacion de riesgo de fecha 15 de julio de 2013, emitido por
Fitch Ratings, establece que “la perspectiva de la calificacién 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 julio de 2013, otorga
perspectivas estables y espera que el perfil de negocios de CND contintie 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.

Daremos cumplimiento con lo estipulado en la Ley de Sociedades en sus Articulo del 322 al 369
(modificacion Ley 31-11), sobre el tema de las asambleas de emisiones, y conforme a las decisiones
que tome la Superintendencia de Valores de la Replblica Dominicana a la fecha como representante
de la Masa de Obligacionistas no consideramos necesario celebrar asambleas de Obligacionistas.

Durante el trimestre de abril - junio 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
Administracién

02/04/2013

Unica

Se resuelve convocar a la Asamblea
General Ordinaria que debera celebrarse
el 24 de abril de 2013, con el objeto de
conocer un proyecto de declaratoria de
dividendos por un monto  de
RD$531,731,267.80.

Consejo de
Administracion

12/04/2013

Unica

Se resuelve otorgar mandates tan amplios
y suficientes como en derecho fuere
necesario a los sefiores Joselin M. Gémez
Rosseaux y Johan Miguel Gonzalez, para
que actuando en nombre de la Cerveceria
Nacional Dominicana, S. A., puedan
realizar todos los actos necesarios para
representar a la Entidad a la misma en
los acuerdos transaccionales a ser
firmados con la Superintendencia de
Seguros de la Republica Dominicana, en
su calidad de guardiana de los bienes de
la entidad Segna, S. A., compafiia de
seguros intervenida segin Resolucién no.
010-2003 de fecha 19 de noviembre de
2003, e Intercontinental de Seguros, S. A,
compafiia de seguros intervenida segiin
Resolucion No. 004-2003 de fecha 9 de
junio de 2003. Lo anterior en virtud de la
pbliza de CND no. 150-089956 con una
cobertura de RD$1,000,000 y la poéliza
180-013653 por valor de RD$10,500,000,
ambas coaseguradas en Segna con una
participacion de 50% y en la entidad
Intercontinental de Seguros con una
participacion de 20%.

Asamblea
General
ordinaria

24/04/2013

Unica

Se resuelve declarar un dividendo por la
suma de RDS$531,731,267.80, el cual
deberd ser pagado integramente a los
accionistas a mas tardar el 30 de junio de
2013.

Asamblea
General
ordinaria anual

24/04/2013

Unica

1- Aprueba las cuentas tal como
han sido presentadas en los
informes det Consejo de
Administracion y el Comisario de
Cuentas y da actas de que el
impuesto causado por los
beneficios obtenidos durante el
2012, ha sido totalmente
pagado. En consecuencia, otorga
tanto a los administradores
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como al Comisario de cuentas,
descargo total completo vy
definitivo por la ejecucion de
sus respectivos mandatos
durante el ejercicio social
concluido el 31 de diciembre de
2012.

Reconoce que mediante
asambleas generales ordinarias
celebradas los dias 23 de
febrero y 27 de agosto de 2012,
fueron autorizados dividendos
por un monto total de
RDS1,301,503,817.88, cuyo valor
fue tomado integramente con
cargo a la reserva general, la
cual, en consecuencia, presenta
un balance no ajustado, al 31 de
diciembre de 2012, de
RD$3,382,095,048.18.

Da actas de que, como
consecuencia de las
revaluaciones realizadas de
activos fijos y otros ajustes
contables, la reserva de
revaluacion resulté
incrementada a las suma de RD$
5,315,307,382; y la reserva
general a la suma de
RD$3,957,973,202.18.

Fija los beneficios liquidos del
ejercicio social terminado el 31
de diciembre de 2012 en la suma
de RDS3,791,881,557, después
de deducir todos los cargos,
amortizaciones y provisiones
para el impuesto sobre la renta,
asi como las bonificaciones a
empleados y funcionarios, y al
efecto, decide distribuir dichos
beneficios como sigue:

a) Reserva de dividendos
exentos (dividendos
percibidos):
RD$660,000,000

b) Reserva general:
RD$3,131,881,557

Dispone que, como
consecuencia de la distribucién
de beneficios liquidos del
Gltimo  ejercicio social vy
después de efectuar los ajustes
aprobados por las resoluciones
que anteceden, los balances de
las cuentas que integran las
reservas del capital social, al
31 de diciembre de 2012, estan
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5)

integrados de la manera
siguiente:

a) Reserva legal:
RDS$171,534,126

b) Revaluacion de activos
fijos:
RDS5,315,307,382

c) Reserva especial de
inversiones
acumuladas: RDS

944,799,942.06

d) Reserva de dividendos
percibidos: RDS
4,015,000,000

e) Reserva general: RDS
7,089,854,759.18

Total de reservas:
RD$17,536,496,209.24.

Designa al Sr. Jean Jereissati
Neto para ejercer la funcion de
Presidente del Consejo de
Administracién por un periodo
de un afo que finalizara al
concluir la asamblea general
ordinaria anual convocada con
el objeto de conocer y aprobar
las cuentas del ejercicio social
que terminara el 31 de
diciembre del 2013.

Designa al Sr. Nicandro Agustin
de Jesus para ejercer la funcion
de Comisario de Cuentas, por
un periodo de un afic que
finalizara al concluir la
asamblea general ordinaria
anual convocada con el objeto
de conocer y aprobar las
cuentas del ejercicio social que
terminara el 31 de diciembre
del 2013.

Situacién Legal del Emisor.

Obtuvimos la relacion de los casos legales en contra del Emisor, correspondiente al trimestre abril -

junio 2013, y un resumen de los mismos es como sigue:

MATERIA Cantidad de Demandas
Notificaciones laborales 6
Notificaciones demandas sobre la ley 241 transito 8

Notificaciones litigios penales

1

El Emisor esta sujeto a posibles contingencias, en relacién a las litis detallas anteriormente, lo que
se traduciria en pérdidas en caso de que las demandas impuestas fallen en su contra.
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t) Modificaciones al contrato de Emision.

Durante el trimestre abril - junio 2013, conforme a las comunicaciones expresadas en el literal k) no
se realizaron modificaciones al Contrato de Emision.

u) 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 30 de junio de 2013, en
comparacion con el 31 de marzo de 2013, corresponden a:

e Una disminucién de 25% en el renglon de efectivo y equivalentes de efectivo.

¢ Una disminucién de 23% en las cuentas por cobrar clientes.

e Una disminucion de 62% en el renglon de otras cuentas por cobrar.

¢ Unincremento de 13% en el renglén de inventarios.

s Una disminucién de 76% en el renglén de documentos por pagar a corto plazo.

¢  Una disminucion 22% en el renglén de cuentas por pagar.

« Un incremento de 87% en el renglén de otras obligaciones.

v) Cambios en la estructura administrativa.

Mediante comunicacién de fecha 23 de julic de 2013, recibida de parte del Emisor, se indica que
durante el periodo del 1 de abril al 30 de junio de 2013, la Empresa realizo los siguientes cambios en

su estructura administrativa:

Reemplazado por:

Salidas
Nombre del Empleado Posicién Nombre del Empleado
Aracil Martinez Gerente de Ventas Central Erik Williams
Antonio Rafael Gonzalez Gerente Planta CND N/A

Luigi Santos

Gerente de Distribucion

Manuel Serulle

Marlen Mejia Garcia de Rosa

Gerente Trade Marketing

Erik Sanchez

César Martin del Campo

Especialista Suministro Hila

N/A

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:

s Obtuvimos de la Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. la Carta de Representacién
correspondiente al trimestre abril - junio 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 abril-junio de 2013 los datos relacionados con el
monto de la deuda de bonos, intereses pagados e intereses adeudados.
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Hechos posteriores

Verificamos que el Emisor realizé pagos de intereses correspondientes al trimestre del 11
abril al 10 de junio de 2013, por valor de RD$31,612,126 en fecha 11 de julio del 2013.

En fecha 10 de julio del 2013, el Emisor comunicé a la SIV la revision de la tasa que sera
utilizada para el pago de los intereses de la Serie H del tramo IV correspondientes al
periodo comprendido entre 11 de julio de 2013 y 10 de enero de 2014. La tasa aplicable
de la serie H sera 3.79% mas un margen fijo de 2,75%, para un total de 6.54%.

En fecha 17 de julic de 2013, el Emisor comunicé a la SIV la suscripcién de un préstamo
con Bank of América por valor de US$40,500,000. Este monto sera utilizado para
refinanciar la segunda emision de bonos corporativos por US$23,250,000 y
RD$286,750,000, asi como los préstamos det Banco Popular Dominicano y del Popular Bank
por las sumas de US$7,000,000 y US$4,700,000, respectivamente.
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IBDO

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS.

Como se indica en el literal e) resaltamos las diferencias en los intereses provisionados por pagar al 30 de
junio de 2013 respecto a los valores reales devengados a esa fecha. A la fecha de pago de los intereses,
los mismos fueron liquidados por sus valores correspondientes. A excepcion de lo antes mencionado
ningtn hallazgo relevante a revelar sobre los procedimientos mencionados desde la a) hasta la w).

Los resultados de nuestra revisién, 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 Repiblica Dominicana. El
alcance de esta revision comprende el trimestre de abril - junio 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 opinién. 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 propésito de que BDO, como Representante de la Masa de
Obligacionistas de los bonos corporativos de Cerveceria Nacional Dominicana, S. A. por valor de
RD$6,750,000,000, emitidos y colocados al 30 de septiembre de 2011 por valor de RD$1,056,620,000,
conforme a los requerimientos especificados en la Ley de Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento
de Aplicacién, 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
revision, conforme a los objetivos que nos fueron asignados a nuestra funcién, por lo que no debe
distribuirse con ning(in proposito 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.

BDo

25 de julio de 2013
Distrito Nacional, RepUblica Dominicana
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ANEXO |

Superintendencia de Valores
Division de Registro
Comunicaciones de Entradas

29/07/2013 3:67 PM

LT T
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r.graciano

29017

Recalculo de los intereses devengados y provisionados al 30 de junio del 2013 correspondientes al
trimestre del 11 de abril al 10 de julio de 2013.

a b c d e f= a* b*e/365

Fecha inicio | Fecha final . . .
Trame | Sries | Wortototal | Tae | oricima | timesre | Ctiatdedes | buerés

trimestre (calendario)

il F 655,770,000 13.00% 11-abr-13 30-jun-13 81 18,918,515
v G 200,000,000 13.00% 11-abr-13 30-jun-13 81 5,769,863
v H 200,850,000 7.74% 11-abr-13 30-jun-13 81 3,449,888
TOTAL 1,056,620,000 28,138,266
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ANEXO Il

Recalculo de los intereses pagados al 11 de abril del 2013 correspondientes al trimestre del 11 de
enero at 10 de abril de 2013.

a b c D e f= a* b*e/365
Tramo | Series Monto total Tasa Fecha inicio | Fecha final | Cantidad de dias | Interés pagado el
colocado actual trimestre trimestre del trimestre 11 de abril de 2013
i F 655,770,000 13.00% 11-ene-13 10-abr-13 90 21,020,573
v G 200,000,000 13.00% 11-ene-13 10-abr-13 90 6,410,959
v H 200,850,000 7.74% 11-ene-13 10-abr-13 90 3,833,208
TOTAL 1,056,620,000 31,264,740
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ANEXO HI

Calificaciones de riesgo de Feller Rate

Fecha del Fecha de los estados Feller

informe financieros utilizados Rate
Julio 2013 30/06/2013 AA+
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

Fecha del

15/07/2013 31/03/2013 AAA (dom)
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
Abril - jun 2013 6.76 Sube 0.85 Baja
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