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

A los Tenedores de Bonos Corporativos de
Valores Ledn, S.A., Puesto de Bolsa, S. A.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas adelante, los cuales fueron previamente
acordados con Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa, emisor de los Bonos Corporativos por valor
de RD$1,000,000,000, mediante Contrato de Emision y Designacion del Representante de la
Masa de los Obligacionistas firmado en fecha 2 de marzo del 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, Capitulo {li, Articulos 63 al 81, Ley de Sociedades No.
479-08 y su Modificacion con la Ley 31-11 y las Resoluciones emitidas por la Superintendencia
de Valores de la Republica Dominicana (SIV). La suficiencia y eficacia de estos procedimientos
es responsabilidad de Valores Leon, S. A., Puesto de Bolsa, debidamente registrada en la SIV,
como emisor de Bonos bajo el registro No. SIVEV-007 y cuya emisién esta inscrita bajo el
registro No. SIVEN-046, seg(in la Primera Resolucion de fecha 15 de diciembre de 2009.

Consecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la interpretacion
legal o proporcionamos ninguna conviccion acerca de cualquier materia que se retacione 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.

Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra funcion
de Representante de la Masa de los Obligacionistas, esta sustentado en las responsabilidades
especificadas en la Ley de Mercado de Valores (No. 19-00), el Reglamento de Aplicacion de la
Ley de Mercado de Valores { Decreto No. 729-04), la Ley de Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada (No. 479-08) y su Modificacion con la Ley 31-11, y las
Resoluciones emitidas por la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana (SIV) y el
Consejo Nacional de Vatores; donde esta previsto realizar ciertos procesos que se
complementan con los procedimientos ejecutados y detallados a continuacion:

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 bonos corporativos que representamos y se resumen como
sigue:

a) Autenticidad de los valores de oferta publica

Verificamos que la colocacion de los Bonos Corporativos por valor de RD$1,00,000,000 fue
debidamente aprobada por el Consejo de Administracion de la sociedad Valores Leon, S.
A., Puesto de Bolsa, mediante Acta del Consejo de Administracion celebrada el 17 de
noviembre de 2010. Ademas dicha emision conté con la aprobacién de la Superintendencia
de Valores de la Repuiblica Dominicana (51V), mediante Unica Resolucion emitida en fecha
23 de febrero del 2011.

BDO, S.R.L., una sociedad de responsabilidad limitada de ta RepUblica Dominicana, es miembro de BDO Internationat L\‘miiﬁd, una compai?éa tigitadal
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. agina e 1

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




Verificamos los macrotitulos emitidos que avalan la emision,

custodia de Cevaldom Depésito Centralizado de Valores, S. A.
especificados en el Contrato de Servicios para el Registro y A
fecha 23 de febrero del 2011, representado por su Presidente

los mismos se encuentran en
, conforme a los acuerdos
dministracion de Valores de

del Consejo de Directores el
Sr. Manuel de Jesus Caceres Rodriguez, cuyos datos se correspondieron con las
informaciones presentadas por el Emisor en el Prospecto de Colocacién del Programa de
Emision de Bonos Corporativos, los cuales detallamos como sigue:

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

Monto
de las Cantidad de Cantidad de | Cupones
Tramos Series Titulos Valores Intereses Fecha de Emision
1 A RD$50,000,000 50,000 24 15 de marzo del 2011
1 B RD$50,000,000 50,000 24 15 de marzo del 2011
2 C RD$50,000,000 50,000 36 15 de marzo del 2011
2 D RD$50,000,000 50,000 36 15 de marzo del 2011
3 E RD$50,000,000 50,000 48 15 de marzo del 2011
3 F RD$50,000,000 50,000 60 15 de marzo del 2011
4 G RD$50,000,000 50,000 24 01 de abril del 2011
4 H RD$50,000,000 50,000 24 01 de abril del 2011
5 | RD$50,000,000 50,000 24 01 de abril del 2011
5 J RD$50,000,000 50,000 36 01 de abril del 2011
6 K RD$50,000,000 50,000 48 01 de abril del 2011
6 L RD$50,000,000 50,000 60 01 de abril det 2011
7 M RD$50,000,000 50,000 48 03 de mayo del 2011
7 N RD$50,000,000 50,000 60 03 de mayo del 2011
8 0 RD$50,000,000 50,000 36 31 de mayo del 2011
8 P RD$50,000,000 50,000 36 31 de mayo del 2011
9 Q RD$50,000,000 50,000 60 31 de mayo del 2011
9 R RD$50,000,000 50,000 60 31 de mayo del 2011
10 S RD$50,000,000 50,000 60 31 de mayo del 2011
10 T RD$50,000,000 50,000 60 31 de mayo del 2011
TOTAL RD$1,000,000,000 1,000,000
b) Titularidad de las garantias de la emision

<)

d)

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 Colocacién que la emisidn realizada no aplica para
considerar la figura del Administrador Extraordinario.

Confirmacién de la vigencia y cobertura de los con

inmuebles puestos en garantia

tratos de seguros de los muebles e

Verificamos en el Prospecto de Colocacion que la emision realizada no posee garantia

especifica.
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e) Pago por concepto de intereses de capital

Verificamos conforme esta establecido en el Reglamento de la Ley de Mercado de Valores,
Ley de Sociedad y su modificacion en la Ley 31-11, BDO como Representante de la Masa de
Obligacionistas, revisé los pagos realizados a los obligacionistas de los Bonos Corporativos
correspondientes a los intereses devengados. En este sentido ejecutamos los siguientes
procedimientos:

* Realizamos recalculo de los intereses pagados y devengados correspondiente al
trimestre de octubre - diciembre del 2011, de igual manera trazamos al pago
realizado.

* Realizamos recalculo de los montos de la provision de los intereses correspondiente
al trimestre de octubre - diciembre del 2011

* El Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocacion del Programa
de Bonos Corporativos, mantiene una tasa de interés fija por tramo, por lo cual no
existe la necesidad de realizar actualizaciones de tasas.

Detalle de la actualizacion de las tasas de interés de la emisién de bonos desde su inicio hasta
el 31 de diciembre del 2011:

f)

Fecha de
Tramo Fecha de inicio vencimiento Tasa de intereses fija
I-(A,B) 15/03/2011 15/03/2013 10.50%
1-(C,D) 15/03/2011 15/03/2014 11.25%
- (E) 15/03/2011 15/03/2015 12.00%
1-(F) 15/03/2011 15/03/2016 13.00%
IV-(G,H) 01/04/2011 01/04/2013 10.50%
V-() 01/04/2011 01/04/2013 10.50%
V-(J) 01/04/2011 01/04/2014 11.25%
VI-(K) 01/04/2011 01/04/2015 12.00%
VI-(L) 01/04/2011 01/04/2016 13.00%
VII-(M) 03/05/2011 03/05/2015 12.00%
VI-(N) 03/05/2011 03/05/2016 13.00%
VIli-(0,P) 31/05/2011 31/05/2014 11.50%
IX-(Q,R) 31/05/2011 31/05/2016 13.50%
X- (5,T) 31/05/2011 31/05/2016 13.50%

Nivel de liquidez del Emisor

Verificamos en el Prospecto de Colocacién que la emisién realizada no exige gue el Emisor
deba cumplir con indices de liquidez.

Pagina 5 de 11




g)

h)

b))

k)

Usos de los fondos obtenidos

Verificamos en el Prospecto de Colocacion del Programa de Bonos Corporativos
ascendentes a RD$1,000,000,000 que de estos fondos, RD$500,000,000 seran invertidos
para amortizar el programa de emisiones de papeles comerciales, RD$492,170,000 para
aumentar el Portafolio de Inversiones vigentes mediante la compra de valores negociables
de renta fija y RD$7,830,000 seran utilizados en los gastos y comisiones a cargo del Emisor.

Mediante pruebas analiticas realizadas a la estructura financiera del Emisor y el Portafolio
de inversiones, notamos que los recursos han sido utilizados para incrementar el Portafolio
de Inversiones en Titulos de Valores de Deuda, amortizacion del programa de emisiones de
papeles comerciales y en gastos y comisiones.

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

Conforme a las obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y su Reglamento
de Aplicacién, asi como también en el Contrato de Emision Publica de Obligaciones y en el
Prospecto de Colocacion; BDO verifico el cumplimiento de las responsabilidades asumidas
por Valores Leodn, S. A., Puesto de Bolsa, como Emisor de los Bonos Corporativos por valor
de RD$1,000,000,000.

Calificacién de Riesgo de la Emision

Observamos que Fitch Ratings, empresa calificadora de la emision, ratificé en BBB+(dom),
a los Bonos Corporativos, en la calificacion emitida el 23 de enero de 2012.

Nivel de endeudamiento del Emisor

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

Remisién periddica de informaciones a la SIV

Verificamos el cumplimiento de parte del Emisor, referente al envio de las comunicaciones
relacionadas a los Bonos Corporativos colocados, enviadas y recibidas de la
Superintendencia de Valores de la Replblica Dominicana (SIV), 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 dicha Entidad.

Un detalle de las comunicaciones suministradas por el Emisor es como sigue:
Comunicaciones recibidas

e Comunicacion de fecha 21 de octubre de 2011, informando sobre una
inspeccion especial a la Entidad el 4 de octubre de 2011, con el objetivo de
verificar el cumplimiento de las disposiciones legales vigentes.

e Comunicacion de fecha 27 de octubre del 2011 recibida de la Superintendencia
de Valores, donde se comunica los resultados del analisis cuantitativo y
cualitativo realizado al Puesto de Bolsa. A la fecha de nuestro informe, este el
departamento legal esta pendiente de evaluar la respuesta a esta
comunicacion.
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¢ Comunicacién de fecha 08 de noviembre de 2011, comunicando la cancelacion
de la operacion de Compra Venta Extrabursatil en el Mercado Secundario.

Comunicaciones enviadas
Como Emisor

¢ Comunicacion de fecha 10 de noviembre de 2011, dirigida a la SIV, remitiendo
lo siguiente: Declaracién Mensual Jurada de Solvencia y adecuacién de
Operaciones del mes de octubre, Acta de consejo de Administracién de fecha
09 de noviembre de 2011 donde se aprueban la declaracion jurada del 1 al 31
de octubre, matrices de indices Patrimoniales, correspondiente al mes de
octubre de 2011 y CD conteniendo las matrices Patrimoniales Certificacion del
consejo y declaracion del Consejo y declaracién de solvencia del mes de
octubre 2011,

* Comunicacién de fecha 14 de noviembre de 2011, dirigida a la SIV para
remitirle los Estados Financieros mensuales correspondientes al 31 de octubre
de 2011.

¢ Comunicacién de fecha 14 de diciembre de 2011, dirigida a la SIV para remitirle
los Estados Financieros mensuales correspondientes al 30 de noviembre de
2011.

En este detalle de las comunicaciones remitidas a la Superintendencia de Valores de la
Republica Dominicana (SIV), no estan consideradas las informaciones de remisién diaria.

b

Monto total colocado de la Emision

Observamos que al 31 de diciembre del 2011 se habian ofertado todos los tramos de los
Bonos Corporativos en el Mercado de Valores, por valor de RDS$50,000,000 cada uno,
ascendentes RD$999,997,000 de la emision total por valor de RD$1,000,000,000 quedando
pendiente RD$3,000 del tramo 2, serie D, completando la cantidad de oferta de diez (10)
Tramos, realizada por Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa, de los cuales a la fecha de
nuestro informe se han colocado en su totalidad.

Procedimiento de redencién anticipada de la Emisién

Verificamos en el Prospecto de Colocacién 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 publicacién del Aviso de Oferta Plblica de cada tramo.

Durante el trimestre de octubre a diciembre del 2011, segun las informaciones financieras
suministradas por la Entidad y variacion analitica realizada, observamos que no se
realizaron redenciones anticipadas de los Bonos Corporativos emitidos.

Enajenacion de las acciones del Emisor

Durante el trimestre de octubre a diciembre del 2011, no se han producido enajenacion de
las acciones del Emisor, este hecho fue confirmado mediante comunicacion de fecha 20 de
enero de 2012 recibida del Emisor.
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P)

q)

Observamos la composicion del capital de la Entidad, notando que no hubo variacién en
relacion a lo presentado en el trimestre anterior, por to que no existieron negociaciones
con otras empresas.

Negociacion de valores en mercados internacionales

Mediante comunicacién de fecha 20 de enero de 2012 recibida del Emisor, observamos que
durante el trimestre de octubre a diciembre del 2011, no se han realizado negociaciones
en mercados internacionales de los Bonos Corporativos.

Observamos al capital de la Entidad, notando que no hubo variacién en relacién a lo
presentado en el trimestre anterior, por lo que no existieron negociaciones con otras
empresas ni en mercados internacionales.

Verificamos a través de informacion facilitada por el Emisor correspondiente al trimestre
de octubre a diciembre del 2011, que el Emisor no tuvo transacciones referentes a las
negociaciones de los bonos emitidos en el mercado secundario.

Adquisicion o fusion del emisor con otras compaiiias

Durante el trimestre de octubre a diciembre del 2011, las resoluciones presentadas en las
Actas de Consejo celebradas por el Consejo de Administracion de periodicidad mensual, asi
como la comunicacion recibida de la Entidad, no contemplan en el corto plazo, la
adquisicion o fusion del Emisor con otras compafias.

Observamos la composicién del capital de la Entidad, notando que no hubo variacién en
relacion a lo presentado en el trimestre anterior, por lo que no existieron negociaciones
con otras empresas.

Situaciones que pudieran entorpecer las actividades del Emisor

Tal como se presenta en el Informe de calificacion de riesgo de fecha 23 de enero del 2012,
de Fitch Ratings:” reflejan el soporte operacional y financiero provisto por Banco Multiple
Ledn,, S. A. (BML). En opinién de Fitch, la clara identificacién comercial del puesto de
botsa con BML y el riesgo reputacional al cual se expondria este ultimo en caso de
eventuales problemas de Valores Ledn, resulta en una alta probabilidad de soporte directo
o indirecto por parte de BML en caso de ser requerido. Asi, cualquier cambio en el perfil de
riesgo de BML tendria un impacto en el perfil de crédito de Valores Ledn.

Conforme a la comunicacion del 20 de enero 2012 enviada por el Emisor no existen
situaciones que pudieran entorpecer el cumplimiento de las obligaciones asumidas con la
emision de bonos.

Asambleas ordinarias o extraordinarias y actas del Consejo
Durante el trimestre de octubre a diciembre 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 por RD$1,000,000,000, colocados por valor de
RD$999,997,000 y no colocados RD$3,000 (correspondiente al tramo 2, serie D).
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s)

t)

u)

v)

w)

Situacién legal del Emisor

Obtuvimos por parte del Emisor una relacion de los litigios y casos pendientes, los cuales se
encuentran en poder de los respectivos abogados.

Modificaciones al contrato de Emision

Durante el periodo octubre a diciembre del 2011, no se realizaron modificaciones al
Contrato de Emision.

La adquisicién y enajenacion de activos

Mediante variacion analitica de los estados financieros de Valores Leodn, S. A., Puesto de
Bolsa, observamos que las principales variaciones en los activos del Emisor durante el mes
de diciembre de 2011, en comparacidn con el mes de septiembre de 2011 se corresponden
a:
e Disminucién de un 90% del efectivo, correspondiente a partidas liquidadas de TVD
MS.

* Aumento de un 14% en el renglén de las inversiones en titulos de valores de
deudas, por variacion de las compras-venta de titulos de valores de deuda.

¢ Disminucioén de un 47% en los honorarios y comisiones por cobrar por variaciones en
registros y cobros de los mismos.

¢ Aumento de un 14% en los otros activos, por la remodelacién de propiedades
arrendadas y variacion para registros de créditos y fiscal.

e Aumento de un 700% por la compra de mobiliarios para las nuevas oficinas.

Disminucion de un 99% de los Pagos recibidos por adelantos en operaciones de
compra venta sport de valores pactadas por partidas liquidadas TVD MS.

Cambios en la estructura administrativa

Mediante comunicacion del Emisor de fecha 20 de enero de 2011, observamos que durante
el trimestre de octubre a diciembre del 2011, no se realizaron cambios en la estructura
administrativa de la Entidad.

Otros Procedimientos

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

e Obtuvimos de Valores Leon, S. A., Puesto de Bolsa, la Carta de Representacion
correspondiente al trimestre octubre a diciembre 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 20 de enero de 2011, posterior al 31
de diciembre del 2011, no existieron hechos que afecten la integridad de los Bonos
Corporativos emitidos por valor de RD$1,000,000,000, colocados RD$999,997,000 y no
colocados RD$3,000 (correspondiente al tramo 2, serie D).
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s Comunicacion de fecha 05 de enero del 2012, recibida de la SIV, para comunicar sobre
los resultados del analisis cualitativo y cuantitativo realizado el 30 de noviembre de
2011 al Puesto de Bolsa, por técnicos de la Direccion de Participantes de la
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. Como
resultado el Puesto de Bolsa Valores Ledn, S.A se enmarca en el Rango de Actividades
Universales de Intermediacion, Contraje y de Cuenta Propia.

+ Comunicacion de fecha 06 de enero 2012, dirigida a la SV, remitiendo el reporte de
Beneficios Econdmicos y Perdida Cambiaria correspondiente al trimestre octubre-
diciembre 2011

e Comunicacion de fecha 16 de enero de 2012, dirigida a la SIV para remitirle los Estados
Financieros mensuales correspondientes al 31 de diciembre de 2011.

e Comunicacion de fecha 09 de enero de 2012, dirigida a ta SIV, remitiendo lo siguiente:
Declaracion Mensual Jurada de Solvencia y adecuacion de Operaciones del mes de
noviembre, Acta de consejo de Administracion de fecha 09 de diciembre de 2011 donde
se aprueban las declaracion jurada del 1 al 30 de noviembre, matrices de indices
Patrimoniales, correspondiente al mes de noviembre 2011 y CD conteniendo las
matrices Patrimoniales, Certificacion del consejo y declaracion del consejo y
declaracion de solvencia del mes de noviembre 2011.

¢ Comunicacion de fecha 10 de enero de 2012, dirigida a la SIV, remitiendo lo siguiente:
Declaracion Mensual Jurada de Solvencia y adecuacion de Operaciones del mes de
diciembre, Acta de consejo de Administracion de fecha 06 de enero de 2012 donde se
aprueban las declaracion jurada del 1 al 31 de diciembre, matrices de indices
Patrimoniales, correspondiente al mes de diciembre 2011 y CD conteniendo las
matrices Patrimoniales, Certificacion del consejo y declaracién del consejo y
declaracion de solvencia del mes de diciembre 2011,

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Ninguna situacion a mencionar relacionada con los puntos incluidos dentro de los
procedimientos de {a letra a) hasta ta 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 Corporativos 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 (SIV). El alcance de esta revision
corresponde el trimestre de octubre a diciembre del 2011.

No fuimos contratados para ejecutar una auditoria, cuyo objetivo seria expresar una opinion
sobre los estados financieros de Valores Leon, 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.
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Este reporte ha sido preparado con el propdsito de que BDO, como Representante de la Masa de
Obtligacionistas de los Bonos Corporativos emitidos por Valores Ledn, S. A., Puesto de Bolsa, por
valor de RD$1,000,000,000, colocados RD$999,997,000 y no colocados RD$3,000
(correspondiente al tramo 2, serie D} y conforme a los requerimientos especificados en la Ley
de Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento de Aplicacion Ley de Sociedades 479-08 y
sus modificaciones con {a Ley 31-11, informar 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 ningiin 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

D0

20 de enero de 2012
Distrito Nacional, Republica Dominicana
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