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Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas
Sobre la aplicaciéon de procedimientos acordados

A los Obligacionistas de Papeles Comerciales de
Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa:

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas abajo, los cuales fueron previamente
acordados con Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa, emisor de Papeles Comerciales por valor
de RD$500,000,000 mediante Contrato de Emisién Piblica de Obligaciones, firmado entre las
partes en fecha 17 de febrero del 2010, conforme a los requerimientos establecidos en la Ley
de Mercado de Valores No0.19-00, y su Reglamento de Aplicacion segin Decreto No. 729-04,
Capitulo HI, Articulo 63 hasta el 81, Ley de Sociedades No. 479-08 y las Resoluciones emitidas
por la Superintendencia de Valores. La suficiencia y eficacia de estos procedimientos son
responsabilidad de Valores Leon, S. A., Puesto de Bolsa, entidad debidamente registrada en la
Superintendencia de Valores de la RepUblica Dominicana, como emisor de Papeles Comerciales,
seglin el nimero de registro SIVEV-028 y de la emision SIVEM-048, conforme a la Segunda
Resolucion del Consejo Nacional de Valores de fecha 15 de diciembre del 2009.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la interpretacion
legal o proporcionariamos ninguna conviccion acerca de cualquier materia que se relacione con
los procedimientos a ejecutar, los cuales no 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 cumptimiento 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 Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores conforme al Decreto No. 729-04,
segun el Capitulo llf, Articulo 78 y la Ley de Sociedades No. 479-08; esta establecido realizar
ciertos procedimientos que se complementen en los procedimientos ejecutados:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Los procedimientos acordados fueron realizados Unicamente para ayudar a evaluar el
cumplimiento de los deberes y responsabilidades que le corresponden a Valores Leon, S. A,
Puesto de Bolsa, como emisor de los Papeles Comerciales que representamos y se resumen
como sigue:

a) Autenticidad de los Valores de Oferta Publica

Verificamos que la colocacion de los Papeles Comerciales por valor de RD$500,000,000 fue
debidamente aprobada por el Consejo de Administracion de la sociedad Valores Ledn, S.
A., Puesto de Bolsa, mediante Acta del Consejo de Administracion celebrada el 09 de julio
de 2009, Ademas dicha emision contd con la aprobacion de la Superintendencia de Valores
de la Repuiblica Dominicana (SIV), mediante su Segunda Resolucion emitida en fecha 15 de
diciembre del 2009.

RNC 1-01-59916-2
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Verificamos los macrotitulos emitidos que avalan la emision, los mismos se encuentran en
custodia de Cevaldom Depésito Centralizado de Valores, S. A., conforme a los acuerdos
especificados en el Contrato de Servicios para el Registro y Administracién de Valores de
fecha 17 del mes de febrero del 2010, representado por su Presidente del Consejo de
Directores la Sr. Carlos Guillermo Leén Nouel, cuyos datos se correspondieron con las
informaciones presentadas por el Emisor en el Prospecto de Colocacion del Programa de
Emision de Papeles Comerciales, los cuales detallamos como sigue:

El total de los Papeles Comerciales, esta compuesto de la siguiente forma:

Tramos Monto Cantidad de Cantidad Cupones Fecha de Emision
de las Titulos de intereses
Series Valores
1 A RD$50,000,000 | 50,000 12 19 de marzo del
2 B RD$50,000,000 | 50,000 12 19 de mza0r1zcc)) del
3 C RD$50,000,000 | 50,000 12 %gt?e marzo del
4 D RD$50,000,000 | 50,000 12 %g?e marzo del
5 E RD$50,000,000 50,000 12 201190de marzo del
6 F RDS$50,000,000 | 50,000 12 08 de2 gll(r)il del
7 G RD$50,000,000 | 50,000 12 08 de2 g:)(r)il del
8 H RD$50,000,000 A 50,000 12 08 det2 (a)1b(r)il del
9 | RD$50,000,000 | 50,000 12 30 de2 g:)cr)il del
10 J RD$50,000,000 | 50,000 12 30 de2 g:)(r)il del
TOTAL RDS 50:6000,0 500,000 20

b)

d)

Titularidad de las Garantias de la Emision

Verificamos en el Prospecto de Colocacion 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 emision 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 la emision realizada no posee garantia
especifica.
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Pago por Concepto de Intereses de Capital

Conforme estd establecido en el Reglamento, BDO como Representante de la Masa de
Obligacionistas, revisé los pagos realizados a los tenedores de los bonos ordinarios
correspondientes a los intereses devengados. En este sentido ejecutamos los siguientes
procedimientos:

Observamos que los intereses devengados se pagaron mensualmente, tal y como
esta establecido en el Prospecto de Colocacién en su punte No. 2.1.2.6.1 ”
Periodicidad en el Pago de los Intereses” y “ Pago de Intereses mediante Cupones”.

Observamos que los pagos de intereses fueron efectuados oportunamente via
transferencia por el Emisor, mediante el agente de pago, tal como esta establecido
en el Prospecto de Colocacion en su punto No. 2.8 ” Agente de Custodia, Pago y
Administracion ”.

Realizamos recalculos de los montos de los intereses correspondientes al trimestre
enero a marzo del 2011.

Realizamos recalculos de los montos de la provisién de intereses al 31 de marzo del
2011.

ElL Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocacion del Programa de Papeles
Comerciales, mantiene una tasa de interés fija, por lo cual no existe la necesidad de realizar

actualizaciones.
Fecha Fecha Tasa de
Tramo Inicio Vencimiento Interese Fija
i 19703/2010 | 1970372011 8.50%
i 19/03/2010 | 1970372011 8.50%
1 19703/2010 | 19/03/2011 8.50%
v 19703/2010 | 19/03/2011 8.50%
v 1970372010 | 1970372011 8.50%
VI' | 08/04/2010 | 08/04/2011 B30
vil 08/04/2010 | 08/04/2011 8.50%
VIE | 08/04/2010 | 08/04/2011 8.50%
IX 30/04/2010 | 30/04/2011 8.50%
X 30/04/2010 | 30/04/2011 8.50%

f) Nivel de liquidez del Emisor

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

)
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k)

Usos de los fondos obtenidos

Verificamos en el Prospecto de Colocacion del Programa de Papeles Comerciales, seran
invertidos en valores negociables de renta fija (representativos de deuda) y/o variable
(representativos de capital) de Oferta Pablica.

Mediante pruebas analiticas realizadas a la estructura financiera del Emisor y el Portafolios
de inversiones, notamos que los recursos han sido utilizados para incrementar el Portafolio
de Inversiones en Titulos Valores de Deuda.

Colocacién y negociacion de los valores segun las condiciones establecidas en el
prospecto de colocacién.

Conforme a las obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y su Reglamento
de Aplicacion, Ley de Sociedades No. 479-09, asi como también en el Contrato de Emision
Plblica de Obligaciones y en el Prospecto de Colocacion; BDO verifico el cumplimiento de
las responsabilidades asumidas por Valores Leon, S. A., Puesto de Bolsa, como Emisor de
los Papeles Comerciales por valor de RD$500,000,000.

Calificacion de Riesgo de la Emision

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la emision, ratifico en BBB+(dom) y
F-2 (dom), a los Papeles Comerciales, en la calificacion emitida el 26 de abril de 2011.

Nivel de endeudamiento del Emisor.

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que no se establecen parametros para el
endeudamiento del Emisor en base a sus indices financieros.

Remision periodica de informaciones a la Superintendencia de Valores.

Verificamos el cumplimiento de parte del Emisor, referente al envio de las comunicaciones
relacionadas a los Papeles Comerciales 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 periddicamente a la Superintendencia de
Valores, un detalle de las comunicaciones suministradas por el Emisor son como sigue:

Comunicaciones recibidas

e Comunicacién de fecha 5 de abril de 2011, recibida de la Superintendencia de
Valores, comunicando los resultados del analisis cualitativo y cuantitativo
realizado el 28 de febrero de 2011 al Puesto de Bolsa por técnicos de la
Direccién de Participantes de esta Superintendencia, actuando de conformidad
con lo previsto en los Articulos 19 y 21 de la Ley de Mercado de Valores, y del
135 de su Reglamento de Aplicacion.

e Comunicacion de fecha 31 de marzo de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, con respecto a la informacion sobre la oportunidad de registro de
las operaciones en un Deposito Centralizado de Valores aprobado por la misma,
de las negociaciones llevadas a cabo por los intermediarios de valores.
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Comunicacion de fecha 30 de marzo de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, para la aprobacion del Prospecto Simplificado de Colocacion
correspondiente a los tramos 1V, V, y VI del Programa de Emisiones de Bonos
Corporativos de Valores Leon, S. A. - Puesto de Bolsa.

Comunicacion de fecha 29 de marzo de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, por la aprobacion del Prospecto de Colocacion Macrotitulos y Aviso
de Oferta Publica correspondientes a los Tramos IV, V y VI del Programa de
Emisiones de Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto Bolsa.

Comunicacion de fecha 14 de marzo de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, con respecto al Aviso de Oferta Plblica y Macrotitulo, asi como el
Prospecto Simplificado de Colocacion Definitivo, todos debidamente anulados,
las cuales corresponden a los Tramos LIl y Il del Programa de Emisiones de
Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa.

Comunicacion de fecha 8 de marzo de 2011, recibida de la Bolsa de Valores de
la Replblica Dominicana, informando sobre la inscripcion de la emision de
Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa por la suma de
RD$1,000,000,000 para su colocacion y negociacion a través de la misma.

Comunicacion de fecha 02 de marzo de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, notificando la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y
Productos bajo el numero SIVEM-057 e informando a través de la Unica
resolucion del Consejo Nacional de Valores en fecha 23 de febrero de 2011, el
programa de emisiones de oferta plblica de Bonos Corporativos por la suma
de RD$1,000,000,000.

Comunicacion de fecha 24 de febrero de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, para la notificacion de inscripcion en el registro del Mercado de
Valores y Productos, un programa de Emisiones de Oferta Publica de Bonos
Corporativos por la suma de RD$1,000,000,000 de Valores Ledn, S. A., Puesto
de Bolsa.

Comunicacion de fecha 11 de febrero de 2011, recibida de la Superintendencia
de Valores, para las observaciones efectuadas por el Consejo Nacional de
Valores a la solicitud de autorizacion e inscripcion en el Registro de Mercado de
Valores y Productos, de una oferta publica de Bonos Corporativos por la suma
de RD$1,000,000,000 de Valores Ledn, S. A. - Puesto de Bolsa.

Comunicaciones enviadas

Como Emisor

Comunicacion de fecha 14 de abril de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a la
Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros mensuales
correspondientes al 31 de marzo del 2011 de acuerdo al siguiente detalle:
Balance General Resumido, Estado de Resultados y Situacion Resumido, Estado
de Flujo de Efectivo y CD conteniendo los Estados Financieros.

Comunicacion de fecha 25 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros Auditados
comparativos de los afios 2010-2009, en cumplimiento con lo estipulado en la
Resolucion R-S1V-2007-18-1V, para sustitucion de los enviados el dia 18 de marzo
del 2011.
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Comunicacion de fecha 25 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo el Aviso de Oferta Plblica y
Macrotitulo correspondientes a los Tramos IV, V y VI del Programa de Emisiones
de Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa por la suma de
RD$300,000,000, aprobada por el Consejo Nacional de Valores en fecha 23 de
febrero de 2011 e inscrito en el registro del Mercado de Valores y Productos
balo el No. SIVEM-057, asimismo remitiendo el Prospecto Simplificado del
citado programa de emisiones para los fines de aprobacion por parte de la
Superintendencia de Valores (SIV).

Comunicacion de fecha 25 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, informando como Hecho Relevante, la fecha de
emision e inicio de la Colocacién de los Tramos IV, V y VI del Programa de
Emisiones de Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa por la
suma de RD$300,000,000, aprobada por el Consejo Nacional d Valores en fecha
23 de febrero de 2011.

Comunicacién de fecha 14 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros Trimestrales
correspondiente al corte octubre-diciembre del 2010, para fines de sustituir los
enviados en el mes de enero del 2011, debido a los ajustes de auditoria
externa, de acuerdo al siguiente detalle: Balance General Resumido; Estado de
Resultados y Situacion Resumido; Estado de Flujo de Efectivo; CD conteniendo
el Balance General Resumido, los Estados de Resultados Resumido y el Estado
de Flujo de Efectivo; Las Entradas de Diario de los asientos contables de ajustes
de auditoria.

Comunicacion de fecha 14 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros mensuales
correspondientes al 28 de febrero del 2011 de acuerdo al siguiente detalle:
Balance General Resumido, Estado de Resultados y Situacion Resumido, Estado
de Flujo de Efectivo y CD conteniendo los Estados Financieros.

Comunicacién de fecha 9 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a la
Superintendencia de Valores, informando la fecha de emisién e inicio de la
Colocacion de los Tramos I, II, Ill del Programa de Emisiones de Bonos
Corporativos de Valores Leén, S. A. - Puesto de Bolsa por la suma de
RD$300,000,000.

Comunicacién de fecha 3 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a la
Superintendencia de Valores, facilitando la documentacién legal relativa al
Programa de Emisiones de Bonos Corporativos de Valores Ledn, S. A., Puesto de
Bolsa, por la suma de RD$1,000,000,000, aprobado por el Consejo Nacional de
Valores (CNV) mediante su (nica resolucién de fecha 23 de febrero de 2011,
inscrito en el Mercado de Valores y Productos bajo el No. SIVEM-057.

Comunicacién de fecha 2 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a la
Superintendencia de Valores, remitiendo el Prospecto Preliminar Simplificado
del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos d Valores Ledn, S. A., Puesto
de Bolsa por la suma de RD$1,000,000,000, aprobado por el Consejo Nacional
de Valores (CNV) mediante su Gnica resolucion de fecha 23 de febrero de 2011
e inscrito en el Mercado de Valores y Productos bajo el No. De registro SIVEM-
057.
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* Comunicacion de fecha 14 de febrero de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a

la Superintendencia de Valores, informando sobre el acogimiento de las

] observaciones efectuadas por el Consejo Nacional de Valores, como validas y

sobre la procedencia a la realizacion de las modificaciones de lugar al

Prospecto de Colocacion del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos de
Valores Ledn, S. A., por la suma de RD$1,000,000,000.

e Comunicacion de fecha 14 de febrero de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a

) la Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros mensuales

correspondientes al 31 de enero del 2011 de acuerdo al siguiente detalle:

? Balance General Resumido, Estado de Resultados y Situacion Resumido, Estado
de Flujo de Efectivo y CD conteniendo los Estados Financieros.

e Comunicacién de fecha 13 de enero de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo los Estados Financieros Trimestrales
correspondiente al corte octubre-diciembre del 2011, de acuerdo al siguiente
detalle: Balance General Resumido; Estado de Resultados y Situacidn Resumido;
Estado de Flujo de Efectivo.

Como puesto de bolsa

» Comunicacién de fecha 21 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a

la Superintendencia de Valores, informando las transacciones realizadas por

! transferencias y en efectivo hechas durante el mes de febrero del afio 2011 que
superaron la cantidad de US$10,000 o su equivalente en moneda nacional.

e Comunicacion de fecha 18 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo el informe sobre métodos y
procedimientos aplicados en Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa para fines de
prevencion de la legitimacion de capitales, esto de acuerdo al Articulo 21 del
Capitulo IV de la Resolucion R-CNV-2007-06MV.

¢ Comunicacion de fecha 18 de marzo de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo el reporte de capacitacién de los
empleados de Valores Ledn, S. A., en relacion a los programas de prevencion,
control y fiscalizacion de lavados de activos, de acuerdo a lo estipulado en el
Articulo 8 de la Resolucion CNV-2006-06-MV.

e Comunicacion de fecha 10 de febrero de 2011, emitida por el Emisor, dirigida a
la Superintendencia de Valores, remitiendo la Declaracion Mensual y
Adecuacion de Operaciones, del mes de enero de 2011, Certificacion del
Consejo de Administracion de fecha 10 de febrero de 2011, Matrices de indices
Patrimoniales y CD conteniendo las Matrices Patrimoniales y declaracién de
solvencia del mes de enero de 2011.

En este detalle de las comunicaciones remitidas a la Superintendencia de Valores de la
Republica Dominicana, no estan consideradas las informaciones de remision diaria.
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Monto Total Colocado de la Emision

Verificamos que al 31 de marzo del 2011, se habian ofertado en el mercado de valores los
Papeles Comerciales del Primer, Segundo, Tercer, Cuarto, Quinto, Sexto, Séptimo, Octavo,
Noveno y Décimo Tramo por valor de RD$50,000,000 cada uno, de la emision por valor de
RD$500,000,000, realizada por Valores Ledn, S. A.-Puesto de Bolsa, S. A. de los cuales a la
fecha de nuestro informe se han colocado en su totalidad. Los mismos estan agrupados,
como se detallan a continuacién:

Tramo |
Serie Dirigido a Cantidad de Valor inversion
Valores Nominal
A Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total . 50,000 50,000,000
Tramo li
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
B Tenedores 18,000 1,000 18,000,000
B Tenedores 32,000 1,000 32,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo lll
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
C Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo IV
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
D Tenedores 46,000 1,000 46,000,000
D Tenedores 4,000 1,000 4,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo V
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
E Tenedores 45,000 1,000 45,000,000
E Tenedores 5,000 1,000 5,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo VI
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
F Tenedores 40,000 1,000 40,000,000
F Tenedores 10,000 1,000 10,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo Vii
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
G Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total - 50,000 50,000,000
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Tramo VIl
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversién
Valores Nominal
H Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo IX ,
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
| Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Tramo X
Serie Dirigido a Cantidad de Valor Inversion
Valores Nominal
J Tenedores 50,000 1,000 50,000,000
Total - 50,000 50,000,000
Total colocado al 31 de marzo de 2011 500,000

RD$500,000,000

m) Procedimiento de redencién anticipada de la Emisién

n)

P)

Verificamos en el Prospecto de Colocacion que el Emisor tendra el derecho de pagar de
forma anticipada el valor total, o parcial del monto colocado en cada Serie de la Emision,
este derecho podra ser ejercido en cualquier momento, a partir de la fecha de emision,
conforme a la publicacion del Aviso de Oferta Publica de cada tramo.

Durante el trimestre de enero a marzo det 2011, segin las informaciones financieras
suministradas, no se han realizado redenciones anticipadas de los Papeles Comerciales
emitidos. Durante este trimestre fueron realizadas cancelaciones de papeles comerciales
por vencimiento, ascendente a RD$250,000,000 de tos tramos det | al V.

Enajenacion de las acciones del Emisor

Durante el trimestre de enero a marzo del 2011, no se han producido enajenacion de las
acciones del Emisor, este hecho fue confirmado mediante comunicacion de fecha 27 de
abril de 2011 recibida del Emisor.

Negociacion de valores en mercados internacionales.

Mediante comunicacion de fecha 27 de abril de 2011 recibida del Emisor, observamos que
durante el trimestre de enero a marzo del 2011, no se han realizado negociaciones en
mercados internacionales de los Papeles Comerciales emitidos por valor de
RD$500,000,000.

Adquisicion o fusion del emisor con otras compafiias.

Durante el trimestre de enero a marzo del 2011, las resoluciones presentadas en las Actas

de Asambleas celebradas por el Consejo de Administracion de periodicidad mensual, no
contemplan en el corto plazo, la fusion o adquisicion del Emisor con otras compaiiias.
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q)

s)

t)

Situaciones que pudieran entorpecer las actividades del Emisor

Tal como se presenta en el Informe de calificacion de riesgo de fecha 26 de abril de 2011,
de Fitch Ratings: Valores Ledn, S. A. (antes Valores Profesional, S. A.), inicio operaciones
en el 2002. La Institucidn es el puesto de bolsa filial del GFL, dirigido por la Familia Ledn,
la cual a su vez controla el grupo industrial mas grande en Republica Dominicana, con un
particular enfoque en el sector de bebidas.

Asambleas ordinarias o extraordinarias y actas del Consejo

Durante el trimestre de enero a marzo del 2011, las resoluciones presentadas en las actas
celebradas por el Consejo de Directores de periodicidad mensual, no afectan las
operaciones de los Bonos emitidos y colocados por valor de RD$500,000,000.

Situacion Legal del Emisor

Obtuvimos informacion de los asesores legales del Emisor, en la misma se verifican que
existen asuntos legales cuantificados en RD$89,639,619, demandas correspondientes a
darios, perjuicios y otros, dichas situaciones se mantienen pendiente de resolver al 31 de
marzo del 2011. Hasta dicha fecha, el cliente no habia procedido a registrar una provision
en base a una probable estimacion de acuerdo a las cifras comunicadas por los mismos.
Hemos recibido informacion del Emisor resaltando que los asesores legales no han
concluido el analisis de esta situacion, por lo que la misma se encuentra en proceso.

Modificaciones al contrato de Emision

Durante el trimestre de enero a marzo del 2011, no se realizaron modificaciones al
Contrato de Emision, tal como se expresa en el literal K).

La adquisicion y enajenacion de activos

Mediante Variacion Analitica de los Estados Financieros de Valores L.edn, S. A. - Puesto de
Bolsa, observamos que las principales variaciones en los activos del Emisor durante el mes
de diciembre de 2010, en comparacion con el mes de marzo de 2011 se corresponden a:

s Una disminucién de un 10%, en el renglon de inversiones en titulos de valores de
deudas, correspondiente a la venta de titulos de valores de deudas del Banco
Central de la RepUblica Dominicana.

e Un aumento de un 173% en el renglon depositos y titulos de valores de
disponibilidad restringida, por concepto de garantias para lineas de crédito del
BHD y Banco Multiple Leodn.

e Una disminucion de un 52%, en el renglon de los Rendimientos por Cobrar
Portafolio Inversiones en Titulos de Valores Deuda, perteneciente al pago de
cupones semestrales de Titulos de Valores de Deudas al Ministerio de Hacienda en
el mes de febrero de 2011.

¢ Un aumento de un 100%, en el renglon de los montos por entregar al Emisor por

concepto de Colocacion Primaria de Titulos y Valores, la cual corresponde a las
partidas pendientes de liquidacion en Cevaldom.
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v)

w)

Un aumento de un 2%, en el renglon de titulos valores de deuda objeto de Oferta
Plblica Emitidos por la Entidad con un Tenor, concerniente a compensacion del
pago de la emision de PC Tramos 1, 2, 3, 4y 5 de fecha 19 de marzo de 2011 y la
colocacion de la nueva emision de bonos de fecha 15 de marzo de 2011.

Un aumento de un 803%, en el renglon de obligaciones con Bancos e Instituciones
Financieras del Pais, correspondiente a adquisiciones de lineas de créditos en el
Banco Hipotecario Dominicano y Banco Maltiple Leon.

Un aumento de un 56%, en el rengldon de intereses y comisiones por Pagar por
Titulos Valores de Deuda Objeto de Oferta PUbtica Emitidos, fruto de la provision
surgida de los intereses a pagar emisiones PC, Bonos de Valores Ledn e intereses de
la linea de crédito en el Banco Hipotecario Dominicano.

Un aumento de un 205%, en el renglon de acumulaciones y otros pasivos,
correspondiente a la provision de beneficios de los empleados y la retencién de
impuesto sobre la renta del pago de dividendos accionistas por valor de
RD$13,000,000.

Una disminucion del 15% en los resultados acumulados correspondiente, a los
resultados del trimestre y los pagos de dividendos de los accionistas por valor de
RD$53,000,000.

Cambios en la estructura administrativa

Mediante comunicacion del Emisor de fecha 27 de abril de 2011, observamos que durante
el trimestre de enero a marzo del 2011, no se produjeron cambios en la estructura
administrativa del Emisor.

Otros Procedimientos

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

Solicitamos a Valores Ledn, S. A. - Puesto de Bolsa, la Carta de Representacion
correspondiente al trimestre enero-marzo del 2011, 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.

Mediante comunicacion escrita del Emisor en fecha 27 de abril de 2011, posterior al 31
de marzo det 2011, no existieron hechos que afectaren la integridad de los Papeles
Comerciales emitidos por valor de RD$500,000,000.

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Ninguna situacion a mencionar relacionada con los puntos incluidos dentro de los
procedimientos de la letra a) hasta la w).
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Los resultados de nuestra revision, presentados en este informe, no deben ser considerados
como garantia para los Obligacionistas de conservar o vender los Papeles Comerciales
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 Resolucion R-CNV-2007-06-MV, emitida
por la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana. El alcance de esta revision
corresponde el trimestre enero a marzo del 2011.

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

Este reporte ha sido preparado con el propdsito de que BDO, como Representante de la Masa de
Obligacionistas de los Papeles Comerciales emitidos por Valores Ledn, S. A.-Puesto de Bolsa,
por vaior de RD$500,000,000 y conforme a los requerimientos especificados en la Ley de
Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento de Aplicacidn, y la Ley de Sociedades No. 479-
08 por lo cual informamos sobre los resultados obtenidos durante el desarrollo de nuestra
revision, conforme a los objetivos que nos fueron asignados a nuestra funcion, por lo que no
debe distribuirse con ningln propdsito 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
Resolucion del 18 de diciembre del 2003.
BDO

Qﬁ%ﬁq e AMTZJMMA

18 de abril de 2011
Distrito Nacional, Republica Dominicana
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