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RESUMEN DEL PROSPECTO DE EMISHlN DEFINITIVO 

De conformidad con el articulo 96 parrafo IV del Reglamento 664-12: "Toda decision de invertir en los valores debe estar 
basada en Ia consideraci6n por parte del inversor del Prospecto de Emisi6n en su conjunto." 
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Valores a ser emitidos 
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Emisiones 
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Emisiones 

Fecha de expiraci6n del periodo de 
vigencia del Programa de Emisiones 

Fecha de Publicaci6n del 
Aviso de Colocacion Prima ria de las 
Emisiones 

Fecha de Publicaci6n del 
Aviso de Colocaci6n de Ia Primera, 
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, 
Sexta y Septima Emisi6n 

Fecha de emision de las Emisiones 

Fecha de emisi6n de Ia Primera, 
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, 
Sexta y Septima Emisi6n 

Fecha de vencimiento 
de las emisiones 

Fecha de vencimiento 
de Ia Primera, Segunda, Tercera, 
Cuarta, Quinta, Sexta y Septima 
Emisi6n 

Fecha de lnicio de Recepci6n de 
Ofertas 

Fecha de lnicio de Recepci6n de 
Ofertas para Ia Primera, Segunda, 
Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y 
Septima Emisi6n 

Fecha de Finalizaci6n de Recepci6n de 
Ofertas 

Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prcstamos 

Bonos Corporativos 

Hasta Ochocientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 
800,000,000.00) 

Dieciocho (18) de septiembre de 2015 

Trescientos sesenta y cinco (365) elias calendario a partir· de la fecha que el 
Programa de Emisiones quede inscrito en el Reglstro del Mercado de Valores 
y Productos. 

Dieciocho (18) de septiernbre de 2016 

ScYJV SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
D!RECCI6N DE~OFERTA PUBLICA 

A determinarse en el presente Pro spec to de E 1is i 6~ Fp~~~r;l:loo O 
correspondiente a cada Emisi6n del Programa de Emisiones. 

1 Z OCT 2015 
Catorce (14) de octubre de 2015 La insc;ipci6n del valor en el Registro dell.iercado de Va!ores 

Y Produclos y Ia r.utonzaci6n para realizer Ia ot;;rta plibl!ca 
por parte ae fa Superin!endencia, no impuca cart;;icaci6n soon: 

Ia ca!idad de los va!ores y Ia solvencia del e;r.:sor. 

A determinarse en el presente Prospecto de Emision, Prospecto Slmplificado 
y en el Aviso de Colocacion Primaria correspondiente a cada Emisi6n del 
Programa de Emisiones 

La fecha de emisi6n de Ia Primera , Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y 
Septima Emisi6n es el Veintidos (22) de octubre (\e 2015 

Cinco (5) a nos a partir de Ia Fecha de Emisi6n de cada Emisl6n del Programa 
de Emisiones. La fecha de vencimiento de cada emisi6n se informara en los 
correspondientes Avisos de Colocaci6n Primaria, en el presentc Prospccto y 
en el Prospecto Simplificado de cada Emisi6n del Programa de Emisiones. 

La fecha de vencimiento para Ia Primera, Segunda, Tcrcera, Cuarta, Quinta, 
Sexta y Septima Emisi6n sera el Veintid6s (22) de octubre de 2020. 

La fecha de inicio de recepci6n de ofertas sera Ia fecha de inicio del Periodo 
de Colocaci6n y Emisi6n de Valores 

Veintid6s (22) de octubre de 2015 

A detenninarse en el presente Prospecto de Emision, Prospecto Simpliflcado 
yen el Aviso de Colocaci6n Primaria correspondiente a cada Emisi6n. 
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Fecha de Finalizaci6n de Recepci6n de 
Ofertas para Ia Primera, Segunda, 
Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y 
Septima Emisi6n 

Horario de recepci6n de 

Ofertas 

Fecha de lnicio del 
Periodo de Colocacion 

Fecha de lnicio del 
Perlodo de Colocaci6n de la Primera, 
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, 
Sexta y Septima Emision 

Fecha de Finalizaci6n del Periodo de 
Colocaci6n de Ia Primera, Segunda, 
Tercera, Cua rta, Quinta, Sexta y 
Septima Emisi6n 

Fecha de Suscripcion o Fecha Valor 

Fecha de Suscripcion o Fecha Valor de 
Ia Primera, Segunda, Tercera, Cuarta, 
Quinta, Sexta y Septima Emision 

Periodo de Colocacion Primaria 

Valor Maximo de Inversion para el 
Publico al que va dirigida Ia oferta 

Representacion de los val ores del 
Programa de Emisiones 

Veintinueve (29) de octubre de 2015 

A partir de Ia fecha de inicio del Periodo de Colocacion y Emisi6n de los 
valores hasta Ia fecha de finalizaci6n del Periodo de Colocaci6n Primaria, en 
horario de 8:00AM a 5:00PM; salvo cl (Jitimo dia de Ia Colocaci6n, en que el 
horario de recepci6n de ofertas sera basta el horario establecido por la Balsa 
de Valores de Ia Republica Dominicana (BVRD), indicando Ia cantidad de 
val ores que desea al precio de colocaci6n prima ria y las demas in formaciones 
que se requieran para completar Ia Orden de Suscripci6n. 

A determinarse en el presente Prospecto de Emisi6n, Prospecto Simplificado 
yen el Aviso de Colocaci6n Primaria correspondiente a cada Emisi6n 

Veintid6s (22) de octubre de 2015 

Veintinueve (29) de octubre de 2 015 

A detenninarse en el Aviso de Colocacion Primaria correspondiente, en el 
presente Prospecto yen el Prospecto Simplificado de cad a Emisi6n. 

T + 1, para el Publico al que va dirigido Ia oferta (T se refiere a Ia fecha de 
Transacci6n) 

El Periodo de Colocaci6n de cada Emisi6n no podra ser mayor a quince (15) 
elias habiles, ni rnenor a cinco (5) elias habiles, contados a partir de Ia Fecha 
de Emisi6n correspondiente. 

No habra maximo de inversion para el Publico a! que va dirigida Ia oferta. 

Mediante anotaci6n en cuenta como representaci6n desm<~terializa de los 
valores del Programa de Emisiones, a Ia vez cada Emisi6n del Programa de 
Emisiones estara representada por media de un Macrotitulo y las mismas 
constan en Acto Autentico, ambos instrumentados por Notario Publico, los 
cuales seran depositados en Ia SlV para fines de su inscripci6n en el registro, 
en la BVRD yen CEVALDOM. 

ScrlV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
OIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APR.C>BA.DC> 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del valor en el Registro del Merc3do de Va!ores 
y Prcduclos y Ia autorizacicn para realizar Ia oferta publica 

por parte de Ia Superintendencia, no implica wtiflcaci6n sobre 
Ia cali d~d de los valores y Ia solvencia del en:i;or. 
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Tasa de lnteres 

Tasa de In teres para Ia Primera, 
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, 
Sexta y Septima Emisiones 

Periodicidad en el Pago de lntereses 

Denominacion Unitaria y I o can tid ad 
de valor nominal 

Manto Minima de Inversion 

Precio de Colocacion Primaria 

Precio de Colocacion Primaria para Ia 
Primera, Segunda, Tercera, Cuarta, 
Quinta, Sexta y Septima Emisiones 

Amortizacion del Capital 

Calificacion de Riesgo del Emisor 

SCY'IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PRC>BA.DC> 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del valor en el Reg1stro del Mercado de Valores 
y Produc!os y Ia aulonzaci6n para rec;lizar Ia ofsrta publica 

por parte de Ia Superintendencia. no implica c;;nificaci6n sobre 
Ia ca!idad de los valores y Ia solvencia del emisor. 

A determinarsc en cl prcscnte Prospecto de Emisi6n, Prospecto Simplificado 
yen el Aviso de Colocacion Primaria correspondiente a cada Emision. 
Tasa de interes anual variable, revisada trimestralmente a partir de Ia fecha 
de emision de cada Emisi6n del Programa de Emisiones, en Ia fecha indicada 
en el Aviso de Coloce~d6n Primaria correspondientc, en el Prospecto de 
Emision yen el Prospecto Simplificado de cada Emisi6n, expresada como una 
tasa anualizada, la cual sera determinada como Ia suma de {a) un Margen fijo 
mas (b) Ia tasa de interes nominal pasiva promedio ponderada para 
Certificados Financieros y j o depositos a plazas de los Ban cos M tlltiples (en Jo 
adelante "TIPPP") correspondiente al(tltimo mes completo anterior a Ia fecha 
de revision reportado por los bancos multiples, tal y como aparece publict~da 
diariamente por el Banco Central de Ia Republica Dominicana en su pagina 
Web: 
http:/ jwww.bancentral.gov.dojestadisticas_economicasjsector_monetario_fi 
na ncie ro jte~ sas_i n teres jtb m_p<l sivad.xls 

Es decir, si Ia feche~ de revision de tasa resulta ser por ejemplo en agosto, el 
emisor tamara le~ TIPPP que corresponde al mes completo terminado de julio 
de ese mismo atio, ode junio de ese mismo aiio en caso de que le~ publicacion 
de julio nose presente en condicion definitiva, y asi sucesivamente. 

Tasa Anual Variable de 9.39% compuesta par TIPPP"' 5.99% + Margen fijo = 
3.40% 

Es dccir, TIPPP delmes de septiembre (T!PPP del mes completo antel"ior a Ia 
fecha de emisi6n publicada como definitiva por el Banco Central de Ia 
Republica Dominicana) + un margen fijo de 3.40% 

El pago de los intcrescs del Programa de Emisiones sera mensual. 

Un Peso Dominicano con 00/100 (DOP 1.00) 

Un Mil Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 1,000.00) 

A Ia par, descuento o prima. A determinarse en el Aviso de Colocaci6n 
Primaria correspondiente, en el presente prospecto y en el Prospecto 
Simplificado de cacla Emision. 

A Ia par. 

La amorttzacton del capital adeudado sera mediante pago unico al 
vencimiento de ce~da Emisi6n. 

A LAVER fueron ca lificado A- { dom), Perspectiva Estable, por Fitch Hep(Jblica 
Dominicana, S.RL. 

Descripci6n: Alta calidad creditic:ia. Corresponde a una so/ida calidad crediticia 
respecto de otros emisores o emisiones del pals. Sin embargo, wmbios en Ius 
circunstanc:ias o condiciones econ6micas pudieran afectarla capacidad de pago 
oportuno de sus compromisos jinancieros, en un g rado mayor que para aquelfas 
obligaciones jltwnciem s ca/ijicadas con categorfas superiores. 
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Calificacion de Riesgo del Programa de 
Emisiones 

Modalidad de colocaci6n del Programa 
de Emisiones 

Forma de emision de los valores 

Garantia de los Bonos Corporativos 

El presente Programa de Emisiones de Bonos fuc calificado A- (dom), 
Perspectiva Estable, por Fitch Rep(Jbl ica Dominicana, S.R.L. 

Descripci6n: Alta calidad crediticia. Corresponde n una salida calidad crediticio 
respecto de otros emisores o emisiones del pals. Sin embargo, cambios en las 
cirwnstancins o condiciones econ6micas p udieran afectar Ia capacidad de pago 
oportuno de sus compromisos financieros, en un grado mayor que para aquel/as 
oblignciones firwncieras cnlificodas con categorfas superiores. 

El presente Programa de Emisiones sera colocado por lnversiones Popular, S. 
A - Puesto de Bolsa, como agcnte colocador, baj o Ia modalida d de Mejor 
Esfucrzo. 

Desmatcrializada Mediante Anotaci6n en Cuenta 

El presentc Programa de Emisiones de Bonos Corporativos no cuenta con 
garantias cspecfficas, sino que este cuenta con una acreencia quirografaria, 
poseyendo el obligacionista una prenda comun sobre Ia totalidad del 
patrimonio del Emisor. 

s IV SUPERIN~ENDENCIA DE VAL ORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APR.OBADC> 

1 2 OCT 2015 
La inscripci6n del v<!ior en el Registro dei1Aer(3do de Valores 
y Produclos Y Ia aulcrizacion para realizar Ia olerta public<! 

por parte deJa Supennlendaneta. no implica c:,rtificaci6n sobre 
Ia calluad de los valores Y Ia solver.cia del emisor. 
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Riesgos del Emisor 

SO"I\T SUPERIN~ENOENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APR.C>B.ADO 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del va!or en el Registro del Merc;do de Valores 
y Productos y Ia aulonzaci6n para realizar Ia c1erta publica 

por parte de Ia Superin!endencia, no implica cert,fic&ct6n sobre 
Ia C3!idad de los valores y Ia sclvenc!a d~l emisor. 

'I '· ~ 
, .. 

Opcion de pago Anticipado 

Destinatarios de Ia Oferta 

Cantidad de Emisiones 

Riesgo de tasa de i ntcrcs: El Emisor, a] igual que las de mas entidacles de 
intermediacion financiera, es vulnerable a las fluctuaciones del tipo de 
interes, producto de las condiciones adversas que pudieran presentarse en el 
mercado, influenciadas por factores econ6micos yjo politicas 
gubernamentales.las cuales no son, en general ni prcdecibles ni controlables. 
Las tasas de interes son altamente sensib\es a diversos factores que no est<ln 
bajo el control de las instituciones financieras, incluyendo las condiciones de 
Ia economia y las politicas de los organismos gubernamentales y regulatorios. 
El impacto de estc riesgo de interes se puede materializar en Ia disminuci6n 
de variables significativas, tales como: el beneficia contable y el margen de 
in termed iaci 6n. 

Riesgos del deterioro de Ia cartera de cn?dito: Un deterioro significative en Ia 
calidad de Ia cartera de crcdito del Emisor, o una disminucion en Ia tasa de 
crecimicnto de dicho activo podria tener un efecto adverso en Ia condici6n 
financicra y los resultados de ALAVER. Asimismo, una clisminuci6n en el 
valor o Ia Jiquidcz de las garant[as de esos prestamos podria impaclar 
negativamentc los resultados de Ia empresa. 

Riesgo de Liquidcz: El Emisor administra sus activos y pasivos de forma tal 
que pucda asegurarse de obtener Ia liquidez requerida para hacer frente a 
sus obligaciones presentcs y futuras, asi como aprovechar oportunidades de 
negocios a medida que van surgiendo. El riesgo de liquidez se define como Ia 
probabilidad de que una cntidad de intermediaci6n financiera enfrcnte 
escasc7. de fondos para cumplir sus obligaciones y que por ello teng<1 Ia 
necesidad de conseguir rccursos alternativos o vender activos en condiciones 
desfavora bles, esto es, asumicndo un a] to cos to financiero o una elcvada tasa 
de descucnto, incurriendo en pcrdidas de valorizacion. Las neccsidadcs de 
liquidez surgen a partir de retiros de depositos. vencimientos de certifkados 
de depositos e inversion, rencgociaciones en los pagos de prcstamos u otros 
productos de credito y de las necesidades de capital de trabajo de Ia 
instituci6n. 

Ricsgo de Compctcncia: La competencia existente y potencial en el mcrcado 
financiero podria presionar los margenes del negocio y afcctar los 
rendimientos de los participantes del mercado. 

Riesgo de prc-pago: Los portafolios de cartera de prestamos y de invcrsiones 
estan sujetos al riesgo de prepago antes de vencimiento, lo cual pod ria afectar 
negativamente los resultados correspondientes a los ingresos por intcrcses 
que genera ALAVER. 

Riesgo carnbiario: tomando en cuenta Ia posibilidad que durante Ia vida del 
presente programa de emisiones ALAVER adquiera pasivos denominados en 
moncda extranjera, esta, al igual que las demas institucioncs del sistema 
financiero se vea afectada por los cambios o fluctuaciones en Ia tasa de 
cambia producto de condiciones adversas de Ia economfa que podrian afectar 
las utilidades de Ia institucion. 

Para un mayor detalle favor referirse a Ia seccion 111.17 Factores de Riesgo 
mas Significativos. 

El presente Programa de Emisiones no contempla opd6n de pago o redcnci6n 
anticipada. par lo que Ia amortizacion del capital adeudado sera mediante 
pago {mico al vencimiento de cada Emisi6n . 

Los Bonos Corporativos tcndran como destinatarios personas jurfdicas 
nacionales y extranjeras, e inversionistas institucionales .. 

La colocacion de los Bonos se realizara en ocho (8) Emisiones. 
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Fccha de Aprobacion 

Agcnte Colocador y Estructurador 

Agente de Custodia, Pago y 
Administracion del Programa de 
Emisioncs 

Reprcsentante de Ia Masa de 
Obligacionistas 

El presente Programa de Emisiones fue aprobado par el Consejo Nacional de 
Valores mediante Ia Primera Resolucion de fccha ocho (!3) de septiembre de 
2015. 

I nversiones Popular, S.A. - Puesto de Balsa, intermediario de val ores 
registrado en Ia Superintendencia de Valores y en Ia Balsa de Valores de Ia 
Republica Dominicana sera el agente colocador y estructurador del presente 
Programa de Emisiones de Bonos Corporativos 

CEVALDOM Deposito Centralizado de Valores, S.A. (quien en Ia adelante se 
denominara CEVALDOM o por su raz6n social completa, indistintamente) 
sera designado como agente de custodia, p<~go y administrador del Programa 
de Emisiones, para que realice los servicios de custodia, compensaci6n y 
liquidaci6n de valores del Programa de Emisiones, as[ como encargado del 
procesamiento del pago de los intereses y c.Jmortizaci6n de capital de los 
Bonos. El Emisor ha designado a CEVALDOM como entidad encargada del 
registro y liquidaci6n de los Bonos par cuentc.J del Emisor, en virtud del 
Contrato suscrito en fechc.J cinco (5) de octubre del 2015 entre CEVALDOM y 
el Emisor. El agente de pago no responde por atrasos o incumplimientos 
que pueda tener el Emisor. 

BOO AUDITORIA, S.R.L. ha sido designado mediante el Contrato del Programa 
de Emisiones suscrito en fecha veintitres (23) de septiembre del 2015 para 
ser el Representante de Ia Masa de obligacionistas de cada una de las 
Emisiones que componen el presente Programa de Emisiones. 

SN SUPERIN~ENDENCIA DE VALORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APRC>BADO 

1 Z OCT Z015 
La inscripci6:1 del vator en el Regls!ro del Mercado de Valt>• 
Y Proo,uclos y Ia autorizacion. para ~ealiza r Ia oie:1a pub~i~es 

por part~ d: Ia Supennlendeneta, no lnlplica ceililicaci6n sobre 
Ia calidad de los valores Y fa solve~c ia del ~:r: !sor. 



ACLARACIONES 

En el presente Prospecto de Emision Definitivo {.d "Prospecto"), a menos que se especifique de otra forma o el contexto lo requiera de otra 
manera, "/\sociaci6n La Vega Real", "ALAVER", "el Emisor", "Ia Asociaci6n", "Ia lnstituci!m", "nosotros", o "nuestro" se refieren especfficamente a 
la Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Presta mos. 

Los terminus "Pesos Dominicanos", "Pesos dominicanos", "RD$", "DOP" se refieren a Ia moneda de cursu legal de Ia Republica Dominicana, y los 
terminus "Dolares", "US$ Do\ares", "USD" y "US$" se refieren a Ia rnoneda de curso legal de los Estados Unidos de /\me rica. Los terminus "bonos" 
y "vaiores" se emplearan indistintamcnte para referirsc a los valores representativos de deuda del Programa de Emisiones del prcsente 
Prospecto. 

El presente Prospecto y el Program<J de Emisiones se realizan bajo las ieyes de Ia Republica Dominicana. y de manera espedfica Ia Ley de 
Mercado de V;:1lores No. 19-00 de fecha 8 de mayo de 2000 (en lo adelante Ley 19-00), su Regia men to de /\plicaci6n No. 664-12 del 7 de 

diciembre del 2012, asf como las normas, circulares y oficios de Ia SJV, asi como Ia Ley General de las Soc.:iedades Comerciales y Empresas 
lndividuales de Responsabilidad Lirnitada, No. 479-08. Por lo tanto, este Prospecto no constituye ni conllcva oferta de venta o solicitud de ofcrtil 
de compra de instrumentns en jurisdicciones distintas de Ia Rcp(tblica Dominicana. En caso de que alg!m adquiriente de valores objeto de este 
Prospecto realice alguna oferta o venta de los mismos o distribuya este Prospecto, debenl cumplir con las disposiciones legales aplicables y 
regulaciones vigentes en Ia jurisdiccion en Ia cual efectue tales actuaciones y debera obtener cualquier consentimiento, aprobacion o permiso 
para Ia compra, oferta o venta. que le sean aplicables en su jurisdicci6n o en las jurisdicciones en Ia cuales real ice tal compra. oferta o vcnta. 

Los valores objeto de esta oferta p\Jblica de valores no estan sujetos a ningun tipo de rcstricciones de transferibilidad y venta, por lo tanto 
podn)n ser adquiridos en el mercado primario y podran ser transferidos o vendidos libremente en el mercado secundario. La entrega de estc 
Prospecto, asi como una eventual inversion en los valores ofcrtados, realizada en base al cuntenido del rnismo, no implicaran que Ia situaci<ln del 
Emisor se mantendra inalterada en cualquier fecha posterior a Ia fecba de este Prospccto. Las lnformaciones Relevantes de acuerdo a Ia 
normativa del Mercado de Valores, senln informadas como tal en fecha oportuna de awerdo a lo dispuesto en cl Reglamento de Aplicaci6n de Ia 
Ley de Mercado de Valores vigente y las normas que dicte Ia Superintendencia de Valores. Cada inversionista o potencial adquiriente de estos 
valores debe estar consciente de los riesgos Hnancieros relacionados con este tipo de inversion, en los cuales pod ria llegar a incurrir por tiempo 
indefinido. Favor refierase a Ia secci6n 111.17 de este Prospccto titulada "Factores de riesgo mas significativos" y a los reportes de las firm<1s 
calificadoras de riesgo ancxos a! presentc Prospecto. 

1\l considera r o evaluar una posible invers ion e n este Programa de Emisiones, los potenciales inversionistas deberan basar su decisi<ln en su 
propia evaluaci6 n independiente del Emisor y de los ter minus de esta oferta. incluy~ndo los nH~ritos y riesgos que implica tal inversion. La 
informacion conte nida e n este Prospecto noes ni debe ra interpretarse como ofrecida a titulo de asesoria legal, financiera, de impuestos o de 
cualquicr otro tipo. Antes de invertir en los valorcs objeto de estc Prospecto los inversionistas potenciales dcberan consultar sus propios 
asesores en materia flnanciera, legal, contable, regulatoria y de impuestos, para detenninar si esa inversion es conveniente d.:1da las 
circunstancias espedficas y particulares de cada inversionista , y de esa mane ra llegar a una evaluacion independiente sabre Ia posible irwcrsi<ln, 
basad a entre otras casas en su propia vision del riesgo asociado con los val ores objeto de este Programa de Emisioncs. 

Los inversionistas que tengan limitaciones regulatorias o restricciones legales para efectuar este tipo de inversion deberan consultar a sus 
asesores legales para determinar hasta que grado una inversion constituye para cllos una inve rsion licita o permitida. Este Prospecto haec 
referencia il informaciones y estadisticas relativas a Ia industria en Ia que opera ~I Emisor. Las mismas han sido obtenidas de Fuentes y 
publicaciones independientes, asi como de otras fuentes de informacion disponibles para el publico en general. Aunque entendemos que esas 
Fuentes son confiables, no se ha rc<tlizado una verificaci6n i ndependiente de dichas informaciones y nose puede garantizar absolutamcnte que 
las mismas sean completas o veraces. 

Con la cntrega del Prospecto de Emision Definitivo el invcrsionista firmara una Declaraci6n (ve r 1\nexo II) donde reconoce que: [i) ha recibido, 
leido y aceptado el Prospecto de Emisi<ln redactado por el Emisor, con el proposito de comunicar al publico los terminus y condiciones del 
Prograrna de Emisiones, (ii) que Ia decision final de compra de los valores objeto del Programa de Emisiones S!VEM-092 es su responsabilidad; 
par lo qut! declara, reconoce y ace pta que nose acoge \mica y exclusivamente a las informaciones ofrecidas por el Emisor, el agf:!nte colocaclor o 
el intermediario de valores para adoptar su decision de invcrtir en los valores objcto del prcsente Programa de Emisiones ; (iii) que ninguna 
pe rs ona ha s ido a utorizada a ofrccer informacion o representaciones res pecto de l Emisor y los valores objeto del presente Prospecto de 
Emisi6n, salvo informaci6n proporcionada por un representante oficial designado a tal efecto par el Emisor. y de haber recibido tal informacion 
o representacion, no tom6 Ia misma en cuenta para realizar una inversion en Ius v<Jiores objcto del Programa de Emisiones SIVEM-092; y, (iv) 
que el lnversionista otorga al Emisor formal recibo, des cargo y finiquito legal res pecto a las obligaciones por parte del Emisor de: (iv.i I Ia 
entrcga d el Pros pecto de Emisi6n y sus anexos objeto del Programa de Emisiones SIVEM-092; (iv.ii) Ia cxplicacion sabre s u debe r de realiz;1r su 
pro pia inves tigaci6n a fin de hacer su pro pia decis ion de compra ha jo su pro pia conviccion, s in que Ia propuesta de l Emisor o el inte rmcdiario de 
valores sean determinantes para que Ia lnversionista dccid<l invertir en los valorcs ubjeto del Programa de Emisiones SIVEM-092. Dicha 
decbr<tcion no implica renuncia de acci6n, derecho o reclamo pur parte delll)l.\A:ii'~r· ·o,.~, · ·;tao•-.-------------...... 
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USO DE ESTIMADOS Y OPINIONES SOBRE PERSPECTIVAS FUTURAS 

r:I presente Prospecto contienc cstimados y opiniones sohre perspectivas futuras, premisas y enunciados de intenci6n par parte del Emisor. 
Esas opinioncs aparecen en diversos lugares dentro del Prospecto e incluyen enunciados de intenci6n, apreciaciones o expectativas corrientes, 
tanto del Emisor como de sus administradores, con respecto a ciertos aspectos que incluyen, entre otros, Ia condici6n financiera del Emisor. 
Estos estimados y opiniones sobrc perspectivas futuras se basan principalmente en las expectativas corrientes y en estimados de eventos 
previstos en el futuro asf como tendencias que afectan, o que pudiesen afectar, el negocio y los resultados de operaciones del Emisor. Aunque el 
Emisor entiende que estos estimados y opiniones sabre perspectivas futuras se basan en premisas razonables sabre Ia situaci6n actual e 
informacion corriente disponible, los mismos estan sujetos a cambios, riesgos potencialmente significativos y a eventualidades muchas de las 
cuales cstan fuera del control del Emisor. 

Los cstimados y opiniones sabre perspectivas futuras con respecto al Emisor podrian verse influenciados por los siguientes factores, entre 
otros: 

• cam bios en las prcfercncias y condici6n ftnanciera de los clientes, y las condiciones competitivas de los mercados servidos; 

• limitaciones en el acccso a fondos; 

• cam bios en sus clasificaciones de riesgo; 

• su capacidad de competir exitosamente; 

• cambios en su base de clientes; 

• su capacidad de implementar con exito las estrategias de mercadeo; 

• su habilidad para identificar oportunidades de negocios; 

• su capacidad para desarrollar e introducir nuevas productos y servicios; 

• su habilidad para a traer nuevas clientes; 

• un descenso en el ritmo de crecirniento de su cartera de credito; 
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• su habilidad para gestionar los descalces entre sus activos generadores de intercses y sus pasivos gencradores de intereses. 

• problemas operativos, riesgos y faJios. incluyendo acciones fraudulentas par terceros, empleados o clientes; 

• su habilidad de mantenerse al dia con los cam bios tecnol6gicos; 

• su babilidad de mantener relaciones de negocios existentes, ode crear nuevas relaciones; 

• su cxito en gestionar riesgos futuros, que depende a su vez, de su habilidad de <Jnticipar eventos que no pueden ser rnodelados por sus 
sistemas estadfsticos en uso; 

• cambios en el ambiente econ6mico, politico y de ncgocios en Ia Republica Dominicana; 

• intervenciones gubernamentales que resulten en cambios en Ia estructura de impuestos y tarifas o en el ambiente regulatorio, 
incluyendo las que afecten el tratamiento de los Bonos como un pasivo libre de encaje legal; 

• el animo de Ia comunidad financiera internacional en apoyar a Ia Rept'tblica Dominicana; 

• cambios presentes o futuros en las !eyes, regulaciones, induyendo impuestos, o cambios en los principios y practicas contables; 

• incremento en el nivel de Ia carte ra vencida; 

• cam bios de su personal clave; 

• cambios o volatilidad en las tasas de intcres, tasas de cambia, mercado de valores, precios de los bienes basicos ("commodities"), 
innacion o deflaci6n en Ia Republica Dominicana, devaluaci6n del Peso Dominicano contra el D61ar de los Estados Unidos de America u 
otras monedas; 

• cam bios en las condiciones cconomicas, politicas, socialcs y de negocios en Latinoamerica yen los mercados cmergentes en general y; 

• otros riesgos prcsentados en este prospecto 

El uso de las palabras "entendemos", "creemos", "consideramos", "podria", "podrfa tener", "se estima", "se proyecta", "se anticipa", "tenemos Ia 
intencit)n", "se espera", "deseamos" y otros terminos similares se usan con Ia intenci6n expresa de identificar opiniones sabre perspectivas 
futuras, pcro no constituyen cl imico media de identificar tales opiniones. Los estimados y opiniones de expectativas futuras tiencn relcvancia 
unicamente al momenta en que estas se emiten. Los estimados y opiniones sabre perspectivas futuras involucran ricsgos e incertidumbrcs y no 
son una garantia de desempciio futuro, dado que las situaciones eventuates que resulten podrian ser sustancialmente diferentes a las previstas 
en las opiniones de expectativas futuras. A Ia luz de los riesgos e incertidumbres indicados anteriormentc, las situaciones descritas en los 
cstimados y opiniones de expectativas futuras contcnidos en el presente Prospecto podrian no ocurrir. Como resultado, el desempei1o de los 
negocios del Emisor podrfa variar materialmente respecto a aqucflos planteados en los estimados y opinioncs de expectativas futuras dcbido a 
factores que incluyen, pero que no se limitan, a aquellos antes descritos. Se advierte a los inversionistas que no deben contar, mas alia de lo 
prudentc, con los estimados y enunciados de expectativas futuras al tamar una decision de invertir en los val ores o bonos corporativos objeto de 
este Prospecto. 
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Acreencia quirografaria 

Activos Corrientes 

Acto Autimtico 

Actual/365 

Agente de Distribucion 

Anotacion en cuenta 

Aviso de Colocacion Primaria 

Bolsa de valores 

Bonos 

GLOSARIO 

Obligaciones sin garantia o colateral espedfico y dependicntcs de Ia 
capacidad de pago del cmisor. 

Corresponde al cfectivo y todas aquellas otras cuentas contables que se 
espera se conviertan, a su vez, en efectivo o que se hayan de consumir 
durante un periodo de un ai'io o menos. 

Documento redactado bajo los requisitos exigidos par Ia Ley del Notariado, 
mediante el cual el Emisor debera hacer constar los valores de deuda o de 
capital redactados mediante el sistema de anotacion en cuenta. Dicho acto 
debeni ser suscrito par el emisor y contener las caracteristicas y 
condiciones de Ia emisi6n. 

COJTesponde a los dias naturales con los que cuenta el afio. Actual 
considera los afios bisiestos de 366 dias. 

Se refiere al intennediario de valores cuando presta su media cion al agente 
de colocaci6n, a fin de facilitarle a este el proceso de colocaci6n de val ores. 

Es el conjunto de las disposiciones legales y de regulaci6n, y demas normas 
que instituyen las anotaciones en cuenta como representation 
desmaterializada de los valores. Depositar valores mediante el sistema de 
anotaci6n en cuenta es poner valores bajo Ia custodia o guarda de un 
deposito centralizado de valores, constituido por ley en el registrador a 
cargo de crear y llevar el libra contable, que conforma el registro de 
propiedad de los valores entrcgados en deposito al Deposito Ccntralizado 
de Valores. 

Es el mecanismo que se utiliza para dar a conocer una oferta pt'1blica a los 
destinatarios de Ia misma, contentivo de los detalles relativos a Ia 
colocaci6n primaria de una o mas Emisiones a ser generada a partir de un 
programa de emisiones, elaborado y publicado de conformidad a los 
requisitos que establezca Ia Superintendencia mediante normas de caracter 
general. 

Son instituciones auto-reguladoras que tienen por objeto prestar a los 
puestos de bolsa inscritos en Ia misma todos los servicios necesarios para 
que estos puedan realizar eficazmente las transacciones con valores de 
manera continua y ordenada, asi como efectuar las demas actividades de 
intermediaci6n de val ores, de acucrdo a Ia Ley 19-00. 

Son val ores representativos de dcuda emitidos por personas jurid icas 
publicas o privadas a un plaza mayor de un (1) afio. 

Calificacion de riesgo Es una opinion profesiunal que emite una agencia calificadora elL· riesgos, 
sobre Ia capacidad de u n cmisor para pagar el capital y los interescs de sus 
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Calificadoras de riesgo 

Capital de Trabajo 

Cevaldom, Deposito Centralizado 
de Valores, S.A. 

Colocacion Primaria con base en 
mejores esfuerzos 

Contrato de Programa de 
Emisiones 

Cuenta de corretaje 

Cupon Corrido 

Deposito Centralizado de 
Valores 

Oevengar 

Dias Calendarios 

Emision de Valores 

Son cntidadcs especializadas en el cstudio del riesgo que cmiten un<1 
opinion sobr·e Ia caliclad crcditicia de una emision de valorcs. Las 
Calificadoras de Riesgos son enlidadcs que para emitir una calitlcacion de 
riesgo respccto a una ofcrta publica de valores y su emisor·, deben estar 
debidamente registradas y autorizadas porIa Superintendencia de Valorcs 
de Ia Republica Dominicana. 

Se refiere a Ia capacidad de un<1 cmpresa de cubrir sus obligaciones a corto 
plaza (pasivos corrientes) con recursos producidos en el cot·to plazo 
(activos corrientes). Matematicamente se dct1ne como: Capital de Trabajo = 
Activos Corrientes - Pasivos Corrientcs. 

Es el nombre comercial del deposito cen tralizado de valores que <~Cttla 
como Agente de Custodia y Pago. 

Es Ia colocacion primaria de una emision contratada por el emisor a un 
agente o unos agentes de colocacion, mediante Ia suscripcion de un 
contrato que sc rige pur las reglas del contrato de comisi6n, el cual debe 
establccer expresamente que el o los agentes de colocacion no asumen 
compromiso alguno para adquirir los valores objeto de Ia emision. 

Es cl contrato suscrito entre el Emisor y el Representante de Ia Masa de 
Obligacionistas de acuerdo a lo dispucsto en el Articulo 57 del Reglamento 
de Aplicacion de Ia Ley No. 664-12, y las disposiciones contempladas en Ia 
Ley No. 479-0B Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas 
lndividuales de Responsabilidad Limitada y sus modificaciones. 

Es un contrato de Comision o mandata que establcce los pan:imetros de Ia 
relacion entre cl Cliente y el lntermediario de Valores, donde el 
lntermediario de Valores actua como comisionista o ejecutante de Ia orden; 
y el cliente como comitente, consintiendo Ia misma. 

Es Ia parte del monto de suscripcion del valor que corresponde a intereses 
acumulados desde Ia fecha de emisi6n o el intcres acumulado desde el 
ultimo cup6n pagado basta Ia fecha valor (exclusive). 

Es el conjunto de servicios prestados a los participantes del mercado de 
valores de custodiar, transferir, compensar y liquidar los valores que se 
negocien al contado en el mercado de valores, asi como registrar tales 
operaciones. 

Los obligacionistas adquicren el derecho de percibir un beneficia por los 
valores adquiridos. 

Compuesto por todos los dias del aiio, es decir va desde el Junes a domingo 
[tomando en cuenta los dias fcriados y fines de scmana). 

Es el conjunto de valores negociablcs que proceden de un mismo emisor y 
que forman parte de una misma opcracion financiera, que responden a una 
unidad de proposito, atribuyendole a sus titulares determinados derechos y 

-----------------.;obligacioncs. 
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Emisi6n 
Desmaterializada 

Fecha de aprobaci6n 

Fecha de emisi6n 

Fecha de inicio del Periodo de 
Colocacion 

Fecha de finalizaci6n del periodo 
de colocaci6n 

Fecha de lnicio de Recepcion de 
Ofertas del Publico al que va 
dirigida Ia oferta, para las 
Emisiones del presente Programa 
de Emisiones: 

Fecha de transacci6n 

Fecha de lnscripci6n del 
Programa de Emisiones en el 
Registro del Mercado de Val ores y 
Productos 

Fecha de suscripci6n o Fecha 
valor 

Es aquella emisi6n que no requiere de expedid6n ffsica del titulo a cada 
inversionista. El Emisor simplemente ampara toda Ia Emisi6n a traves de 
un acto autentico redactado bajo los requisitos exigidos por Ia Ley del 
Notariado y de un documento Fisico denominado titulo unico o macrotftulo 
firm<Jdo par Ia persona autorizada por el emisor e instrumentado bajo 
firma privada ante notario. La suscripci6n primaria, Ia colocaci6n y 
transmisi6n de los valores que componen Ia emisi6n se realizan por media 
de anotaciones en cuenta, que operan por transferencia contable, Jlevadas 
por un deposito ccntralizado de valores. 

Se entiende como Ia fecha de Ia resoluci6n aprobatoria del Consejo 
Nacional de Valores donde se autori7.a la Oferta Publica de Valores. 

Es Ia fecha a partir de Ia cual los valores comienzan a gencrar derechos de 
contenido econ6mico. 

Se entiende como Ia fecha publicada en el Aviso de Colocaci6n Primaria y 
en los Prospectos Simplificados del Programa de Emisiones a partir de Ia 
cual estos val ores pod ran ser colocados a disposici6n del publico. 

Es el ultimo dfa del periodo de colocaci6n, especificado en el Aviso de 
Colocaci6n correspondiente, independientemente de que los valores se 
hayan colocado con anterioridad. 

Se entiende como Ia fecha a partir de Ia cual se comienzan a recibir las 
6rdencs de Suscripci6n a traves de lnversiones Popular, S.A. - Puesto de 
Bolsa o a traves de los intermediarios de valores autorizados por Ia SIV, 
para fines de ser registradas en el libra de 6rdcnes del intermediario de 
valores correspondiente. Las 6rdenes recibidas serim introducidas en cl 
sistema de negociaci6n de Ia BVRD en Ia fecha de inicio del periodo de 
colocaci6n de los valores especificada en el aviso de colocaci6n primaria 
correspondiente, en el Prospecto de Emisi6n y en el prospecto simplificado 
de cada emisi6n. 

Se entiende como Ia fecha en Ia cual Ia arden de transacci6n o de oferta 
recibida por el intermediario de valores se ejecuta en el Mecanismo 
Centralizado de Negociaci6n de Ia Balsa de Valor·es. 

La inscripci6n del Programa de Emisiones en el Registro debe tamar Iugar 
en el periodo de diez (10} dfas habiles contados a partir de Ia fecha de 
notificaci6n formal por parte de Ia Superintendencia a\ Emisor de Ia 
aprobaci6n del Programa mediante documento escrito. 

Se entiende como Ia fecha en Ia que el inversionista descmbolsa los fondos 
suficientes y disponibles para Ia liquidaci6n de Ia transacci6n y en Ia que el 
inversionista suscribe efectivamente los valores, adquiriendo Ia titularidad 
o propiedad de los valores mediante el traspaso de los mismos a Ia cuenta 
de custodia del inversionista. 

Fecha de vencimiento Se entiende como cl dia en que sc hara cfectiva Ia redenci6n de Ia Emision 
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Grado de Inversion 

Hecho Relevante 

Monto Minimo de Inversion 

Inversionista calificado 
o Destinatario 

Inversionista profesional 

Inversionista no profesional 

Macrotitulo 

Mercado bursatil 

Mercado extrabursatil 

Mercado de valores 
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Ia calidad de kls va:ores y Ia solv.:ncia del emisor. 

Se refiere a aquellas calificacioncs otorgadas por un<J compaiila calificadora 
de ricsgo, inscrita en el Registro del Mercado de Vnlorcs y Productos, sobre 
los emisores y sus valores que por su estndo de solvencia y relacion 
hist6rica de pago, se considera tienen buena calidad crcditicia y adecuada o 
suficiente capacidad de pago, por lo que son recomendadas parn Ia 
inversion bajo condiciones normales. Se consic.Jeran grado de inversion las 
calificaciones a partir de 88 8 o su equivalente. 

Se entiende como hecho relevante todo hecho, situacion o informacion 
sobre el emisor, las personas ffsicas o jurfdicas vinculadas a cl y sobre el 
valor, que pudiera influir en el precio de un valor o en Ia decision de un 
inversionista sobre Ia suscripcion o negociClcion de dicho valor. 

Equivale al monto minimo del valor nominal de los valores que conforman 
Ia emision, susceptible de ser negociada durante el periodo de colocacion 
prima ria de Ia emision. 

Se refiere al tipo de inversionista a quien va dirigido el Programa de 
Emisiones. En algunos casos, las emisiones pueden estar restringidas y solo 
pod rim invertir en elias ciertos tipos de invcrsionistas calificados. 

Todo inversionista que posee conocimientos especializados en 
instrumentos de oferta publica, asf como en el manejo de portafolios de 
inversiOn, tales como administradoras de fondos de inverston, 
administradoras de fondos de pensiones, administradores de portafolios, 
entre otros. 

To do inversionista que no posee conocimientos especializados en 
instrumcntos de oferta publica, asf como en el manejo de portafolios de 
inversion, tales como pequei'los inversionistas, entre otros. 

Documento ffsico que representa toda Emision de Vlllores generada a partir 
de un Programa de Emisiones. 

Mercado donde se realizan operaciones de compra-vcnta de valores 
emitidos, siendo Ia Bolsa de Valores Ia institucion que centraliza dichas 
operaciones. 

Registra las operaciones de compra-venta de valores que se efectuan fuera 
de los cfrculos regidos en el mercado bursatil. 

AI tenor de las disposiciones de Ia Ley 19-00 y su reglamento de aplicacion 
Decreto No. 664-12, se entiende por Mercado de Valores el sector 
especializado del mercado financiero, doncle toma Iugar Ia realizacion del 
conjunto de actividades relativas a Ia contrataci6n publica de transacciones 
comerciales que versan sobrc instrumentos financicros, transacciones que 
determinan el estado y evolucion de Ia oferta y Ia demanda, asi como t'l 
nivel de los precios de los valores negociados. 

AI tenor de las disposiciones de Ia Ley 19-00 y su reglamento de aplicacion 
Decreto No. 664-12, se entendera por mercado primario de valores, el 
sector del Mercado de Valores donde ocurre Ia suscripcion de valores, en el 
cual el producto de Ia suscripcion de valores es recibido directamente por 
los emisores, para el financiamiento de las actividades del emisor. 
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Monto del Programa de 
Emisiones 

Monto de liquidacion o 
suscripcion 

Obligaciones 

Obligacionista 

Oferta Publica 

Pasivos Corrientes 

Periodo de colocacion 

Periodo de Vigencia del Programa 
de Emisiones 

AI tenor de las disposiciones de Ia Ley 19-00 y al articulo 122 del 
Reglamento de Aplicaci6n de Ia Ley del Mercado de Valores Decreta No. 
664-12, el mercado secundario de valores se define, en sentido amplio, 
como el sector del Mercado de Valores donde ocurren las negociaciones 
que envuelven Ia transferencia de valores objcto de oferta publica, 
previamente colocados en el mercado primario de valorcs y admitidos a 
negociaci6n en el mismo por Ia Superintendencia, por parte de terceros 
distintos a los emisores de los valores, con el objctivo de propiciar liquidez 
a los tenedores de valores. El mercado secundario de valores comienza en 
Ia fecha correspondiente al dfa habil siguientc a Ia fecha de terminaci6n del 
periodo de colocaci6n de una emisi6n en el mercado prima rio. 

Corresponde al monto total del Programa de Emisiones e indicado en el 
Prospecto de Emisi6n, el cual ha sido autorizado por el 6rgano societario 
competente del emisor. Dicho manto debe ser registrado en Ia 
Superintendencia de Valores de Ia Republica Dominicana para ser ofrecido 
en cl mercado. En el presente Programa de Emisiones equivale a hasta 
Ochocicntos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 
800,000,000.00), este valor fue autorizado mediante Ia Primera Resoluci6n 
del Acta de Ia Asamblea General Extraorclinaria de Depositantes de Alaver, 
celebrada el diez (10) de junio de 2015. 

Se entiende como Ia cantidad de dinero inmcdiatamcnte clisponible que 
debe entregar el inversionista al Agente Colocador o al intermediario que lo 
represente, en Ia Fecha Valor por concepto de pago de Ia operaci6n, 
incluyendo este, el valor nominal de los valores multiplicado por el precio 
mas los intereses generados a Ia Fecha Valor de Ia opcraci6n exclusive. 

De acuerdo al Articulo 322 de Ia Ley General de las Sociedades Comerciales 
y Empresas lndividuales de Responsabilidad Limitada, No. 4 79-08, 
modificada por Ia Ley No. 31-11, las obligaciones son tftulos (valores) 
negociables que, en una misma emisi6n, confieren los mismos derechos de 
credito para igual valor nominal. Para los fines de este Prospecto las 
obligaciones a ser emitidas por el emisor son denominadas "Bonos". 

Titular o portador de obligaciones definidas como valorcs negociables que, 
en una misma emisi6n, confieren los mismos derechos de credito para igual 
valor nominal de conformidad con el Articulo 322 de Ia Ley General de las 
Sociedades Comerciales y Empresas lndivicluales cle Responsabilidad 
Limitada, No.479-08 de fecha 11 de diciembre de 2008, y sus 
modificaciones. En caso de liquidaci6n de una empresa privada, los 
obligacionistas tienen prioridad ante los accionistas. 
Es Ia manifestaci6n dirigida a l publico en general o a sec to res especificos de 
e ste, a traves de cualquier medio mas ivo, para que adquie ran, enajencn o 
negocien instrumentos de cualquier naturaleze~ en el mercado de valores. 

Son aquellos pasivos u obligaciones que Ia e mprcsa debe pagar en un plaza 
igual o inferior a un aiio. 

El periodo de colocaci6n, es aquel entendido como el la pso de tie mpo 
durante el cual se realiza Ia colocacion primaria de una o va rias emisiones. 
Este no podra exceder los quince [15) dfas habiles ni puede scr inferior a 
cinco (5) dias habiles. 

El periodo de vigencia del programa comenzar<l en Ia fecha de inicio del 
programa, definida como Ia fecha de inscripci6n del Programa de 
Emis iones en el Registro, y culminara en un plazo que no podra exceder los 
trescientos sesenta y cinco (365) dias calendario. 
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Precio de Colocacion Primaria 

Proceso de Colocacion 

Prog•·ama de Emisiones 

Prospecto de Emisi6n 

Prospecto de Emisi6n Definitivo 

Prospecto de Emisi6n Definitivo 

Prospecto Simplificado 

Representante de la Masa de 
Obligacionistas 

Scr SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV OIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
A.PR.C>B • .O...DC> 

1 Z OCT Z015 

La inscripci6n del valor P.n cl Registro del Merc;;?o d~ yal?res 
y Produclos y Ia aulor:zacion.para r.eali,zar Ia o~erta r,uo!tca 

por parte de Ia Superint~ndene~a , no unp.tc~ cer11fica~.on sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solv~ncta del em:sor. 

Es el precio al que dcben suscribirse, durante el Periodo de colocacion, 
todos los valores que conforman Ia emisi6n. En el caso de emisiones de 
valores representativos de deuda, el precio de colocaci6n supone un precio 
distinto para cada dia comprendido en el periodo de colocacion, que 
garantice a un inversor un mismo rendimiento efcctivo, desde cualquier 
fecha de adquisicion que tome Iugar durante cl peri ado de colocaci6n, hasta 
Ia fecha de vencimiento de Ia emisi6n. 

Es Ia ejecuci6n sistema tic a y orga nizada de las actividades de promoci6n. 
oferta, liquidaci6n y entrega de los val ores que conforman una emisi6n, con 
el objeto de realizar Ia suscripci6n de una emisi6n de valores en elmercado 
primario de valores, a un precio de colocacion preestablecido en un periodo 
de tiempo predeterminado o perfodo de colocaci6n. 

Es Ia declaraci6n de una persona juridica, realizada en un Prospecto de 
Emisi6n, de constituirse en Emisor para organizada y sistematicamente 
estructurar y suscribir hasta por un manto predeterminado y durante un 
periodo de vigencia preestablecido una o mas Emisiones de valores objeto 
de Oferta Publica de suscripci6n aprobada por Ia S!V, susceptibles de ser 
colocadas en el mercado primario y de ser negociadas en los mercados 
secundarios bursatiles y extrabursatiles de Ia Republica Dominicana .. 

Es el folleto de caracter ptlblico que contiene Ia declaraci6n de una persona 
juridica, de constituirse en un emisor con el objeto de estructurar, generar 
y colocar Emisiones en el Mercado de Valores, hasta por el manto del 
programa de Emisiones; para realizar respectivamente, una o multiples 
suscripciones primarias durante el periodo de vigencia del programa que 
se enuncia. Dicho folleto tiene por finalidad recoger informacion completa 
sabre el Emisor y los valores que se ofrecen. 

Se refiere al Prospecto completo, el cual tiene por tlnalidad Ia colocaci6n de 
los valores de oferta ptlblica. 

Se refiere al Prospecto que tiene como finalidad Ia publicidad del Programa 
de Emisiones. El Prospecto Definitivo noes para fines de colocaci6n ya que 
no cuenta con Ia informacion completa de los valores a ofrecer, tales como 
tasa de in teres, fecha de emisi6n y de colocacion. 

Es aquella version reducida del Prospecto de Emisi6n que contempla las 
informaciones mas esenciales de Ia Emision y del Emisor. 

Mandatario designado en el Contrato del Programa de Emisiones o por Ia 
asamblea general de obligacionistas, o en su clefecto, por decision judicial, 
que debera ser de nacionalidad dominicana, con domicilio en el territorio 
nacional, pudiendo ser sociedades yjo asociaciones que tengan su 
domicilio en Ia Republica Dominicana y que cumplen con las condiciones 
establecidas porIa Ley de Valores No. 19-00, su Reglamento de Aplicaci6n, 
asl como Ia Ley de Sociedades Comerciales y Empresas Individuates de 
Responsabilidad Limitada No. 479-08, moditkada por Ia Ley No. 31-11. 
Tendra facultad de realizar, en n'ombre de los obligacionistas, todos los 
aetas de gesti6n para Ia defensa de los intereses comunes de los 
obligacionistas, salvo restricci6n decidida por Ia asamblea general de 
obligacionistas. 

6 



Superintendencia 
de Valores (SIV) 

Tasa de interes 

Valor de mercado 

Valor nominal o facial 

Es Ia entidad creada porIa Ley de Mercado de Valores No.l9-00 que ticnc a 
su cargo organizar y regular las actividades realizadas a traves del me rca do 
publico de valores, asi como efectuar el seguimiento y supervision de los 
participantes que actuan en dicho mercado, con el fin de protcger los 
intereses de los inversionistas y velar porIa transparencia del mercado. 

Valor porcentual anual fijo o variable, segun las caracteristicas de Ia 
emisi6n, a ser dererminado por el Emisor en el presente Prospecto, en cl 
Aviso de Colocaci6n Primaria y en el Prospecto Simplificado de cada 
Emisi6n, segun corresponda. 

Precio al que sc compra o vende una obligaci6n o valor en el mercado. Es el 
valor obtenido de transaccioncs en las balsas de valores para cfcctos de 
valorizaci6n de Ia cartera de instrumentos transferil>les en el mercado. 

Representaci6n monctaria de los valores al momento de Ia Emision. 

S(Y'IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PR.C> BA.D C> 

1 Z OCT Z015 

La inscripci6n del valor en el Reg1stro del Mercado de Valores 
y Productos y Ia autonzac:on para ~eahzar Ia ol:rta ~ublica 

por parte de Ia Superintendencia. no 1mphca ~emlica~10n sabre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a de! em1sor. 

I ' ... . 
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RESPONSABLES DEL CONTENIDO DEL PROSPECTO DE EMISION Y ORGANISMOS 
SUPERVISORES 

1.1 Responsables del contenido del Prospecto de Emisi6n Definitivo 

Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos, entrega el presente Prospecto para facilitar al potencial inversionista 
algunas informaciones que pueden serle de utilidad en su decision de inversion en los valores relacionados con el presente 
Programa de Emisiones. 

Mediante Asamblea General Extraordinaria de Depositantes, de fecha diez (10) de ]unio delano 2015, Ia responsabilidad del 
contenido del presente Prospecto es designado el senor Jose Francisco Deschamps Cabral, mayor de edad, de nacionalidad 
dominicana, portador de Ia cedula de identidad y electoral No. 047-0015320-0, en su calidad de Vicepresidente Ejecutivo de 
ALAVER, designado en dicha posicion mediante resolucion en Ia sesion Ordinaria de Depositantes en fecha 16 de abril del 
2007, quien hace constar expresamente que, a su juicio, todos los datos e informaciones contenidos en el presente Prospecto 
son veraces y no se ha omitido en el mismo ningun data relevante susceptible de alterar el alcance del Prospecto o que 
induzca a error. De conformidad con los requerimientos de Ia Reglamentacion aplicable, el responsable del contenido del 
Prospecto de Emision Definitivo ha realizado Ia siguiente declaracion jurada: 

''UN/CO: Que se hace responsable de las informaciones contenidas en los Prospectos de Emisi6n relativos a/ Programa de 
Emisiones de Bonos Corporativos par hasta Ia sum a de OCHOCIENTOS MIL LONES DE PESOS DOMIN/CANOS CON 00/100 (DOP 
800,000,000.00) (en lo adelante el "Programa de Emisiones'] compuesto por Seis (6} emisiones de CIEN MILLONES DE PESOS 
DOM/NICANOS CON 00/100 coda una (DOP 100,000,000.00}, Una emisi6n de CJNCUENTA MILLONES DE PESOS DOMIN/CANOS 
CON 00/100 {DOP 50,000,000.00) y Una emisi6n de CIENTO CINCUENTA MILLONES DE PESOS DOMINICANOS CON 00/100 
(DOP 150,000,000.00} con una denominaci6n de UN PESO DOMINICANO CON 00/100 (DOP 1.00}, Programa de Emisiones 
aprobado par el Consejo Nacional de Val ores mediante Ia Primera Resoluci6n de fecha ocho (8) del mes de septiembre del a flo 
2015, y que se encuentra inscrita en e/ Registro de Mercado de Val ores y Productos bajo el numero S/VEM-092; hacienda cons tar 
expresamente que, a su mejor conocimiento, todos los datos e informaciones contenidas en el o los Prospectos del PROGRAM A DE 
HMISIONES de los Bonos Corporativos son veraces y que no se ha omitido en el mismo ningun dato relevante, susceptible de 
alterar su a lea nee, y en consecuencia, afectar Ia decision de futuros inversionistas. La presence declaraci6n es realizada par el 
infrascrito en pleno conocimiento de la responsabilidad civil y penal en que incurrirfa ante las personas afectadas, en caso de 
que las informaciones contenidas en los referidos Prospectos resultasen falsas, fncluyendo, pero no limitado a, las sanciones 
previstas par el C6digo Penal Dominica no que costigan e/ perjurio" 

Ver "Declaracion jurada responsable del contenido del Prospecto" en e\ Anexo No.I\\. 

1.2 Organismos supervisores 

El presente Prospecto esta inscrito en el Registro del Mercado de Valores y Productos de Ia Superintendencia de Valores (en 
lo adelante "SIV") bajo el numero SIVEM-092 yen los registros oficia]es de Ia Balsa de Valores de Ia Republica Dominicana 
(en lo adelante "BVRD") bajo el numero 8V1510-BC0056 (BV Uno-Cinco-Uno-Cera I BC Cero-Cero-Cinco-Seis), por lo que el 
presente Programa de Emisiones y el Emisor estan sujetos tanto a las disposiciones de ambas instituciones, como tambien a 
Ia aprobaci6n previa de Ia Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana (en lo adelante "SIB"). El Programa de 
Emisiones de estos valores fue aprobado porIa Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana en fecha siente (7) 
de septiembre de 2015 mediante comunicaci6n No. ADM/0992/15. 

Superinlendencio de Bancos 
de 1o Rep(t)lco Dornri:ono 

Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana (SIB) 
Avenida Mexico No. 52 esquina Leopolda Navarro 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 6858141 
www.sb.gob.do ScYIV SUPERINTENDENCIA DE VAL ORES 

DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
APRC>BA.IDO 

1 2 OCT 2015 
La inscripci6n del vt!:or en el Registro del Mercado de Valcre~ 
Y Produc.tos y Ia autorizacion para realizar Ia ofert• publica 

por parte de Ia Supenntendencia, no implica c::rtificaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvencia del err.isor. 



Srv 
Superintendencia de Valores de Ia Republica Dominicana (SIV) 
Calle Cesar Nicolas Penson No. 66, Gazcue 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 221-4433 
www.siv.gov.do 

Bolsa de Valores de Ia Republica Dominicana (BVRD) 
jose Brea Pefi.a No. 14, Edificio District Tower, Evaristo Morales, 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: [809) 567-6694 
www.bolsard.com 

Este Prospecto ha sido redactado de conformidad con lo establecido en el Reglamento de Aplicacion, Ley de Mercado de 
Valores Decreta 664-12, en Ia resolucion CNV-2005-04-EV, del 28 de enero de 2005, sobre los Requisitos de Autorizacion e 
lnscripcion de Ia Oferta Publica de Valores, asi como de conformidad con Ia resolucion CNV-2005-05-EV, del 28 de enero de 
2005. que establece Ia Norma para Ia Elaboraci6n del Prospecto de Colocaci6n de una Oferta Pi1blica de Valores, de manera 
especifica utilizando e) anexo 8 de Ia referida Norma que establece Ia Gufa de Contenido del Prospecto de Colocaci6n de 
Valores Representativo de Deuda a Largo Plaza. 

1.3 De los auditores 

Los auditores externos que elaboraron el informe de auditoria para los Estados Finandcros de Asociaci6n La Vega Real de 
Ahorros y Prcstamos correspondientes a los afi.os fiscales terminados el 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014, fue la firma 
de auditores PriceWaterhouseCoopers Dominicana, cuyas generales se detallan a continuaci6n: 

Price Waterhouse Coopers 
Avenida Lope de Vega No. 29 
Edificio Novo-Centro, piso PwC 
Ensanchc Naco 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Contacto: Freddy Perez 

Scr SUPERINTENDENCIA DE V~LORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
APRC>BA.DO 

1 2 OCT Z015 
Tel:: (809) 567-7741 La mscripcion del valor !!n el Rr:-gls!:o d:l Mercado.~e yalcres 
Fax. (809) 541-1210 y Produclo~ y Ia autonzaci6n par~ reahzar Ia cl~!:• P,Ubhc~ 
frcddy.perez@do.pwcglobal.com r pc;ut~ de Ia Superintendencia, n) :miJI•ca .:::;t·llta~lon so:;re 
Registro Nacional del Contribuyes numero 1-0 1-C ~g 1 6~1idad de los valores y Ia solvc;;c!a >~a! e:n1sor. 
Registro dellnstituto de Contadores Publicus Aut · " "" ... "'· u . .. u. t. 

Registrado en Ia SIV como Auditor Externo bajo el numcro de registro SVAE-6 
de fecha de 14 de mayo de 2004 

Dichos in formes de auditoria se encuentran en el Anexo No.lV del presente Prospecto con las respectivas notas a los estados 
financieros. El informe de auditorfa correspondiente al ultimo ejercicio fiscal cortado al 31 de diciembre de 2014, indica que 
dichos estados financieros fueron preparados y presentados de conformidad con las practicas de contabilidad establecidas 
por Ia Supel"intendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana para las entidades de intermcdiacion financiera, Ia cual es 
una base integral de contabilidad diferente a las Normas lnternacionales de lnformaci6n Financiera, promulgadas por Ia 
Junta de Normas lnternacionales de Contabilidad (base regulada). Para un mejor entendimiento de estas diferencias 
contables, refierase a Ia Nota 2 de los estados financieros anexos. 

Del in forme de los auditores independientcs se extraen los siguientes seii.alamientos relevantcs: 

"Opinit}n: En nueslra opinitin, l os l!slado.\· jinancil!ros prl!.'if!lll<m ra::.unahh·ml!/111!, 1!11 Jodos sus aspel'IO.\' importmlfes. Ia 

situaci6n flnanciera de Ia Asociacilin La l'eJ(a Real de A lwrms y Pn;.wamos a/ J I de didemhre de 20 I.J. y su desemJWIIo 
.f/nanciero y flt!jos de efecJil·o por el aiio terminado en esa fedw. de ucuerdo con las f!l'llclicas di! contahilidad estableddas 
pur Ia Superintendencia de Bam:os de fa R<!tnihlica Dvmi11icana. segtln se desaihl! enlu 1wta 1 a los 1!.\'ladosjinancieros que 
se acvmpwian 

.·huntos de {:uja.\'is: Los es/udosfinancil!ros 'flU! se at·umpwiun 11u est(in dl!stinados a pre.wnlar fa pvsiciim jinwrcieru ,1' los 
r,;suftado.~ de /(Is operacio111:s y /ns.fluios de ,;fectil'o de acuerdo con los princi(?ios comahll!s yjurisdiccivnales distimas a Ia 



Rep1ihlica Dominica/la. Por lo ramo. el halance general y los esrados de resulrados. de.fluios de efectivo _r de camhios en el 
palrimonio y su utili:aci6n no esllin diseiiados para aque/fos que IW estell ii?/(JI'mados acerca de las prllcticas de 
contahifidady procedimientos es/ablecidos porIa Superillfendencia de Bancos de Ia Repzihlica Dominicana. " 

1.4 De los asesores 

1.4.1 Asesores legales 

La elaboraci6n de cste Prospecto cont6 con Ia asesoria legal de: 

Alvarez & Alvarez, Abogados y Notaria 
jose Horacio Rodriguez No. 14 
La Vega, Republica Dominicana 
Tel: (809) 573-2346 
Fax: (809)-573-7547 
oficinaalva rez@codetel.net.do 

SO"IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A. P RC>BA.DC> 

1 2 OCT 2015 

La inscripci6~ del valor en el Regis!~c del Mercndo de yalores 
y Productos y Ia autorizacion para reahw Ia olerta publica 

por parte de Ia Superinlendencia. n0 :mpl•ca certlflcaclon sabre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del em1sor. 

Los miembros de Alvarez & Alvarez que han ascsorado en Ia elaboraci6n de este Prospecto son el Lie. Carlos Francisco 
Alvarez Martinez y Lie. Hugo Francisco Alvarez Perez. 

1.4.2 Agente estructurador 

Para fines de asesoria, estructuraci6n y elaboraci6n del presente Prospecto, se han utilizado los servicios del puesto de bolsa 
Inversiones Popular, S. A., cuyas generales se presentan a continuaci6n: 

~~INVERSIONES POPULAR' 
lnversiones Popular, S. A.- Puesto de Bolsa 
Contacto: juan Mustafa 
Gerente General 
Piso 3 Torre Popular 
Ave. john F. Kennedy #20 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 544-5724 
www.inversionespopular.com.do 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-01-59864-6 
Miembro de Ia Balsa de Valores de Ia Republica Dominicana, S. A. 
Registrado con el No. PB-09 
Registrado ante Ia Superintendencia de Valores bajo el No. SVPB-008 

Conforme al Contrato de Asesoramiento para Ia Emision de Valores, celebrado entre Invcrsiones Popular, S.A.- Puesto de 
Bolsa como Agente Estructurador y el Emisor; Inversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa tendra las siguientes 
responsabilidades y funciones: 

1. Estructuraci6n del Programa de Emisiones. 
2. Elaboraci6n y redacci6n del borrador del Prospecto de Emisi6n Definitivo de Oferta Pt1blica de Valores, asi como los 

modelos de documentaci6n legal requerida porIa Superintendencia de Valores de Ia Republica Dominicana para Ia 
autorizacion del Programa de Emisiones. 

3. Gestiones por ante Ia Superintendencia de Valores de Ia Republica Dominicana. para fines de autorizaci6n del 
Programa de Emisiones, asi como Ia coordinaci6n de reuniones con otros participantes del proceso de 
estructuraci6n, tales como el representante de Ia masa de obligacionistas, calificadora(s) de riesgos, asesores 
legales, entre otros. 

4. Registro del Programa de Emisiones por ante el Registro del Mercado de Valorcs y Productos de Ia Superintendencia 
de Valores de Ia Republica Dominicana. 

A Ia fecha de elaboraci6n del presente Prospecto, no existe ninguna relaci6n de propiedad, negocios o parentesco entre el 
Emisor y el Agente Estructurador. 
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1.5 Agente colocador 

lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Balsa es el agente colocador, cuyas generales se presentan a continuaci6n: 

~~INVERS/ONES POPULAR' 
Inve rs iones Pop ular, S. A. - Puesto de Balsa 
Contacto: juan Mustafa 
Gerente General 
Piso 3 Torre Popular 
Ave. john F. Ke nnedy #20 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 544-5724 
www.inversionespopular.com.do 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-01-59864-6 
Miembro de Ia Bolsa de Valores de Ia Republica Dominicana, S. A. 
Registrado con el No. PB-09 
Registrado ante Ia Superintendencia de Valores bajo el No. SVPB-008 

lnversiones Popular, S.A.- Puesto de Bolsa como agente colocador tendra las siguientes responsabilidades y funciones: 
a) Asistir a! Emisor en Ia colocar.:i6n de los val ores objeto del presente Prospecto de Emision Definitivo. 
b) Colocar los valores en el mercado de Ia Republica Dominicana a traves del mercado bursatil, y sera comunicado en 

los avisos de colocaci6n prima ria correspondientes. 
c) Ofrecer Ia venta de los val ores a cualquier inversionista que sea considerado como inversionista calificado. 

A fin de llevar a cabo su mandato de culocaci6n, Inversiones Popular podra contratar con otro u otros intermediarios de 
valores que esten debidarnente autorizados para ejercer sus funciones de intermediacion, para que actuen como agenles de 
distribucion con relaci6n al porcentaje de! Prugr<1ma de Emisiones sobre !Ct cual se le otorgue mandato de colocaci6n. Previa 
a Ia Fecha de Emision de las Emisiones se determinaran los Agentes de Distribuci6n que participaran en Ia Colocacion del 
ProgrCtma de Emisiones. Antes de Ia publicaci6n del Aviso de Colocaci6n Primaria, el Emisor enviara a Ia SIV y a Ia BVRD 
copiil de los Contratos de Colocaci6n Primaria suscritos con cada agente. de ser el caso. Dichos Agentes de Distribuciones se 
dar<'m Ct conocer mediante el Aviso de Colocacion Primaria, el Prospecto Dcfinitivo de Emisi6n y el Prospecto Simp!ificado de 
cada Emisi6n. 

A Ia fecha de elaboraci6n del presente Prospecto, no existe ninguna relaci6n de propiedad, negocios o parentesco entre el 
Emisor y el Agente Colocador. 

SJV SUPERIN~ENDENC/A DE VALORES 
DIRECC/ON DE OFERTA PUBLICA 

APROBAoo 

1 Z OCT 2015 
la ir.scripd6n del Vihr (1:> el R ,. ' • 
Y ProduUos y Ia aulorrz~cron ClJIS., o. del ·~ercado de VJ!cres 
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II PROGRAMA DE EMISIONES Y VALORES DE OFERTA PUB 

Sfv suPER!N~ENDENCIA oE v~LoREs 
ICA DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APROBADO 

11.1 Caracteristicas, condiciones y reglas del Programa de Emisiones de Oferta ublica 1 2 OCT 2015 

11.1.1 Caracteristicas generales y condiciones del Programa de Emisiones 
La ir.scr,pci6n de! v;;:~r ~n el R~:gist;o del Mercodo de lfal~res 1 
y Proauctc; y ta autcn~3c:on para realizar Ia of~ rla :0b!ica I 

por part;.> de Ia Superr~le~<.!~nci a. n0 impl!ca w1ificac;~n sobre 
·" ' ~ · · c•· d ·1 en·· 

Programa de Emisiones de Bonos Corporativos----·--·.:.._· _ _ : • .d : 
1 .:,or. ) 

Clase de Valores Ofrecidos Bonos Corporativos 

Monto Total del Programa de Hasta Ochocientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 

Emisiones 800,000,000.00) 

Fecha de Emision de los A ser determinada en el Aviso de Colocaci6n Primaria 

Valores correspondiente, en el presente Prospecto y el Prospecto Simplificado 

de cada Emisi6n 

Fecha de lnicio del Periodo 

de Colocacion 

Fecha de Finalizaci6n del 

Periodo de Colocaci6n 

Representacion del 

Programa de Emisiones 

A ser determinada en el Aviso de Colocaci6n Prima ria 

correspondiente, en el presente Prospecto y el Prospecto Simplificado 

de cada Emisi6n 

A ser determinada en el Aviso de Colocaci6n Primaria 

correspondiente, en el presente Prospecto y el Prospecto Simplificado 

de cada Emisi6n 

Desmaterializada mediante anotaci6n en cuenta 

11.1.2 Caracteristicas espedficas del Programa de Emisiones 

11 .1.2.1 Monto total a ernitir por Emisi6n 

El Programa de Emisiones esta compuesto por hasta ocho (8) emisiones. El monto total del Programa de Emisiones es de 
basta Ochocientos Millon es de Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 800,000,000.00). El monto total a ofertar por cada 
Emisi6n es como s igu e: 

Emision Monto a Emltir Fecha de Emision Fecha inicio del Fecha de Flnalizaclon 
Perfodo de del Perfodo de 
Colocacion Colocaci6n 

01 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (22) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 2015 octubre de 2015 

02 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (22) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 2015 octubre de 2015 

03 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (22) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 201 5 octubre de 201 5 

04 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (22) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 2015 octubre de 2015 

05 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (2 2) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 2015 octubre de 2015 

06 DOP 100,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (2 2) de Veintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 201 5 octubre de 2015 
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07 DOP 50,000,000.00 Veintid6s (22) de Veintid6s (22) de Vcintinueve (29) de 
octubre de 2015 octubre de 2015 octubre de 2015 

08 DOP 150,000,000.00 A ser determinada en A ser detenninada A ser determinada en el 
el Aviso de Colocaci6n en el Aviso de Aviso de Colocaci6n 
Prima ria Colocacion Primaria Prima ria 
corrcspondicnte y el correspondiente y cl correspondiente y el 
Prospccto Prospecto Prospecto Simplificado 
Simplificado de Ia Simplificado de Ia de Ia Emision 
Emision Emisi6n 

11.1.2.2 De nominaci6n unitaria de los valorcs 

La denominacion unitaria de los Bonos sera de Un Peso Dominicano (DOP 1.00). 

11.1.2.3 Cantidad de valores 

Emlsi6n C8ntidadde Vendmlento Fecba de Denomlnad6n MontoTotal 
Val ores por Vencimiento Unitaria de los porEmision 
Emlsion Valores 

01 Cien millones Cinco (5) afios Veintid6s (22) DOP 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubre de 
fecha de emisi6n. 2020 

02 Cien millones Cinco (5) afios Veintid6s (22) DOJ> 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubrc de 
fccha de emisi6n 2020 

03 Cien millones Cinco (5) arios Veintid6s (22) DOP 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubre de 
fecha de emisi6n 202 0 

04 Cien millones Cinco (5) a nos Veintid6s (22) DOP 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubre de 
fecha de ernisi6n 2020 

OS Cien millones Cinco ( 5) arios Veintid6s (22) DOJ> 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubre de 
fecha de ernisi6n 2020 

06 Cien millones Cinco (5) arios Veintid6s (22) DOP 1.00 DOP 100,000,000.00 
contados a partir de Ia de octubre de 
fecha de emisi6n 2020 

07 Cincuenta Cinco (5) aflos Veintid6s (22) DOP 1.00 DOP 50,000,000.00 
mill ones contados a partir de Ia de octubre de 

fecha de emisi6n 2020 
08 Ciento Cincuenta Cinco (5) at1os A ser OOP 1.00 DOP 150,000,000.00 

mill ones contados a partir de Ia cleterrninada en 
fecha de emision el Aviso de 

Colocacion 
Prima ria 
correspondiente 
y el Prospecto 
Simplificado de 
Ia Emisi6n 

El 
~w SUPERINTENDENCIA DE VALORES 

presente Programa de Emisiones esta dirigido a personas it r s a<Q~Ett;Ql{J l.f~Al>®LieKe sion 
institucionales. 

istas 

A..PROBADC> 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del va!or e:~ el Reg1s!io del Me:cado de Valores 
y Productos y Ia autonzact6n para realizar Ia oi;;rta publica 

por part~ de Ia Superinte;~d.:ncia. nil imp!ica ~e:rtifimi6fl scbre 
13 
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11.1.2.4 Forma de emision de valores 

Toda emision de valores, generada a partir de un Programa de Emisiones, estara representada por un documento fisico 
denominado titulo unico o Macrotitulo. Adicional mente el emisor deb era hacer constar mediante acto autentico redactado 
bajo los requisitos exigidos por Ia Ley del Notariado, los valores de deuda mediante el sistema de anotacion en cuenta. El 
Macrotitulo que documenta una emisi6n debe ser suscrito sin enmiendas ni tachaduras, y debe ser perfcctamente legible y 
estar redactado en idioma espafiol. La expedicion del Macrotitulo hade finnarse porIa persona autorizada por el emisor e 
instrumentarse bajo firma privada ante notario. El emisor debera consignar en el Registro, una copia simple del Macrotitulo 
depositado ante el Deposito Centralizado de Valores en donde cada Emisi6n estara representada de manera 
desmatcrializada por medio de anotaciones en cuenta. Adicionalmente Compulsas Notariales del Acto Autl'mtico 
correspondiente a cada emision de ben ser depositadas. 

11.1.2.5 Modo de transmisi6n 1 Z OCT 2015 

La transferencia de Ia titularidad de los valores se hara mediante anotacione lmir.Gt~if!'Jiittldal tl:la~~tfu:\l!~"(;if:fe~;aa1t~Wtsb e o 
subcuenta de deposito del Obligacionista en CEVALDOM.Ia cual se apertura n edi~H=t:t!el(frt lill@etrllfrelircAdfo r~ZQ~fdjl%~~ ·j" :.;!ii..:J·' · 

per part<: ue 13 SupennlendenCla. nJ :mphca cer1·o~ racton ~c~re 

E l d I bl. · · · · · 1 d . d. I~(:!·C'ff~?:ti'~%ls Y. la solvenc~:J ,w e: ·:,.:r 1• 1 n e caso e os o tgaClomstas mstttuctona es, por ser epos1tantes trec;;.t:ill ~e esto.s....pueoen...rea~ · a 
apertura de sus cuentas directamente en CEVALDOM. El Obligacionista se obliga a suscribir toda Ia documcntaci6n legal 
necesaria a tales fines. Para un mayor detalle, favor referirse a Ia seccion 11.1.6 Negociaci6n del Valor. 

11.1.2.6 lnteres de los valores 

Los Valores del presente Programa de Emisiones devengaran una tasa de interes vari<1ble anual en Pesos Dominicanos, Ia 
cual sera determinada como Ia suma de un Margen fijo mas Ia Tasa de lnteres Pasiva Promedio Ponderada para Certificados 
Financieros yjo depositos a plazas de los Bancos Multiples (TIPPP). La tasa de interes de cada Emisi6n sera publicada en cl 
Prospecto Simplificado y en el Aviso de Colocacion Primaria correspondiente a cada Emisi6n, y Ia misma se mantcndra 
inalterada hasta Ia fecha de Ia proxima revision trimestral de Ia Emision correspondiente. El pago de los intereses se 
realizara a traves de CEV A LOOM mediante transferencia bancaria a Ia cuenta que designe el inversionista. 

La Primera, Segunda, Tercera, Cua1ta, Quinta, Sexta y Septima Emisi6n tend ran una tasa de interes variable anual compuesta 
por un margen fijo de trescientos cuarenta puntos base (340pb o 3.40%) mas Ia TIPPP del mes completo anterior a Ia fecha 
de emision publicada como definitiva por el Banco Central de Ia Reptiblica Dominicana (BCRD). Este Margen o Prima 
quedara fijo para toda Ia vigencia de Ia Primera. Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y Septima Emisi6n. Para Ia Primera, 
Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y Septima Emision Ia tasa de interes variable anual es de 9.39% compuesta por 
TIPPP = 5.99% + Margen fijo = 3.40%; es decir, TJPPP del mes de septiembre (mes completo anterior ala fecha de emision 
publicada como definitiva por el Banco Central de Ia Republica Dominicana) + un margen fijo de 3.40%. Esta tasa se 
mantendra hasta Ia proxima revision trimestral de tasa. 

11.1.2.6.1 Periodicidad en el pago de los intereses 

Los intereses se pagaran de manera mensual. Dicha periodicidad sc contara a partir de Ia Fecha de Emisi6n de cada Emisi6n. 
En caso de que el dia de pago de intereses no exista en el respectivo mes de vencimiento se tomara como tal el ultimo dfa 
calendario del mes correspondiente a dicho pago. Cuando el perfodo de pago venza en dia no habit, los intereses causados se 
calcularan hasta dicha fecha sin perjuicio de que su pago se realicc cl dia laborable inmediatamente posterior, esto sin 
afectar Ia forma de dtlculo de los intereses. CEVALDOM, efectuara los pagosa favor de los Obligacionistas que aparezcan 
inscritos en sus registros como titulares de los valores el dia anterior a Ia fecha de pago programada para cada Emision del 
Programa de Emisiones. Los intereses se calcularan desde el dia del inicio del periodo mensual y hasta el dfa 
inmediatamente anterior a Ia fecha de pago del perfodo correspondiente, empleando Ia siguiente convencion: 
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• Actual/365: Corresponde a los dias naturales con los que cuenta el a1io. Actual considera los alios bisiestos de 366 
dias. 

El primer periodo para el pago de intereses iniciara en, e incluira, Ia Fecha de Emisi6n de cada Emisi6n hasta el dia 
inmediatamente anterior a Ia fecha de pago del pcriodo correspondiente. Los demas periodos iniciarfm a partir de Ia fecha 
del ultimo pago de intereses hasta el dia inmediatamentc anterior a Ia fecha de pago del periodo correspondiente. Cada 
cup6n correspondera a un pago individual de intercses, entendiendo par cup6n Ia individualizaci6n de cada pago de 
intereses. No habra cupones fisicos. 

No habra Iugar a pago adicional por mora por atcaso en el pago de intereses. 

La periodicidad de pago de intereses para el Programa de Emisiones sera mensual. 

11.1.2.6.2 Ctilculo de los intereses 

La tasa de interes del prescntc Programa de Emisiones sera una tasa de interes variable anual en Pesos Dominicanos, segun 
se especifique en el Aviso de Colocaci6n Primaria correspondientc, en el prcsente Prospecto y el Prospecto simplificado de 
cada Emisi6n. 

La forma de calculo de los intereses se ejemplifica a continuaci6n: 

lntereses: (Capital .. l/365)'" Dias corrientes 

Donde, 
• Capital: se refiere al valor nominal de los Bonos. 
• !: es Ia tasa de interes resultante de Ia suma de Ia TIPPP mas un margen determinado por el Emisor, tal como se 

establece en el pun to I 1.1.2.6.2 "Calculo de los intcrcses" del presente Prospecto. 
• Dias corrientes: representa el numero de dias transcurridos desde Ia t'echa de emisi6n (inclusive) de cada emisi6n, o 

desde Ia fecha del ultimo pago de intereses, hasta el dia inmediatamentc anterior a Ia fecha de pago del periodo 
correspondiente (para el pago del cupon). 

EJEMPLO ILUSTRATIVO: 
Si un inversionista posee bonos por un manto de DOP 1,000,000.00 y Ia tasa de interes resultante de sumar Ia TIPPP de un 
5.00% (tasa ejemplo) mas un margen de 2.00% (margen ejemplo), cl cup6n mensual resultante se calculara de Ia forma 
siguiente: 

EJEMPLO CALCULO CUPON MENSUAL 

Capital en DOP 1,000,000.00 

Fecha de Emision 20/octubrc/2015 

Fccha de Pago Cup6n 20/novicmbre/20 15 
r-----

Periodicidad de Pago Mensual 

TIPPP 5.00% 

Margen 2.00% 

Tasa de lnteres final 7.00% 

Dias corrientes 31 

Manto del cup6n 5,945.21 

SO""JV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PRC>BADC> 

1 Z OCT Z015 
La inscripci6n del vaior en el Reg1s!io del Mercc;do de yalores 

y Productos y Ia autorizac16n para reat!~ar Ia olt!rla ?.ubhca 
por parte de Ia Superintendencia. no impl!ca cert1hca?on sabre 

ta calidad de los valores y Ia solvenc!a del em1sor. 

La tasa de intcres que devengaran los Bonos Corporativos, cxpresada como una tasa anualizada, sera determinada como Ia 
suma de: 

(a) La tasa de interes nominal pasiva promedio pondcrada para Certificados ~inancieros yjo depositos a plazos de los 
Bancos Multiples (en lo adelante "TIPPP") correspondicnte a Ia publicaci6n definitiva, es decir que no tenga caracter 
preliminar, tomada a Ia fecha que corresponda ce~da revision trimestral, correspondiente al ultimo mes inmediatamente 
anterior a Ia revision correspondicnte; completo, terminado y publicado. Es decir, si la fccha de revision de tasa resulta ser 
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en agosto, el emisor tamara Ia TIPPP que corresponde al mes completo terminado de julio de ese mismo ai1o, ode junio de 
ese mismo aiio en caso de que Ia publicacion de julio nose presente en condicion definitiva, y asi sucesivamente. 

La TIPPP sera tomada tal y como aparece publicada diariamente par el Ban c~tr-?ISJI1PffiR!Ni.~N~C~Jl.~N~hQi~ ~u 
pagina web ul V DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
http:/ jwww.bancentral.gov.dojestadisticas_cconomicas/sector_monetario_fin f)n ci e~t~~~~~iB\$ 

1 2 OCT 2015 
(b) un margen fijo aplicable que sera determinado en el Aviso de Oferta Public< t~\}.W!i/icf6\ltc@I ~Mbl~rf.mlej~r& del Merr.ado_de yalcres 

y Productos y Ia autorizacion para realizar Ia orwa P."bl!ca 
per parte de Ia Superintendencia, no impl!ca cert•hcacton sabre 

11.1.2.6.3 Periodicidad tie Ia Revisilin de Ia Ta.wz de In teres. Ia calicad de los valores Y Ia sotvencta (l~_:-~!'-·0_r. __ 

La Periodicidad de Ia Revision de Ia Tasa de lnteres del presente Programa de Emis iones sera trimestral. Las revis iones 
trimestrales se haran en fechas pre-establecidas cada tres rneses a partir de Ia Fccha de Emision. 

La tasa de in teres resultante de las revisiones, sera aplicada el dia del inicio de cada trimestre, hasta el dia anterior a Ia fecha 
de pago del perfodo correspondiente. La tasa asi determinada se mantendra inalterada basta Ia fecha de Ia proxima revision 
trimestral, y se aplicara a! cfdculo del pago de los intereses para los periodos de pago correspondientes, segu n se indica en Ia 
seccion 11.1.2.6.1 del Prospecto de Emision Definitivo. Solo en caso de que el Banco Central de Ia Republica Dominicana 
modificase Ia TIPPP cletlnitiva luego de publicada y adoptada por el Emisor para el trimestre en curso, sea dicha modificaci6n 
a Ia alza o a Ia baja, el Emisor adoptara Ia nueva TIPPP para el pago de los cupones correspondientes pendicntes, hasta 
llegada Ia proxima fecha de revision de tasa, de acuerdo al calendario inicial de revision de tasa trimestral. El resultado del 
ajuste que se realice como consecuencia de este escenario, sea a Ia alza o a Ia baja, sc reflejara en el pago del siguiente cupon 
segun el calendario inicial de pago de cupones. En caso de que este escenario ocurra, el Emisor debera remitir Ia nueva 
informacion a CEVALDOM, a los fines de actualizar Ia informacion correspondiente. Si luego de llegada una nueva fecha de 
revision de tasa, el Banco Central de Ia Republica Dominicana modificase Ia TIPPP correspondiente a una revision de tasa 
<mterior y adoptada por el Emisor para un trimestre ya transcurrido y pagado, el t:misor no realizara ningun ajuste portal 
motivo. 

Previa a su publicaci6n, las tasas de interes as[ revisadas scran remitidas mediante comunicacion escrita a Ia 
Superintendencia de Valores y a Ia Balsa de Valores de Ia Republica Dominicana con caracter de informacion relevante 
conjuntamente con Ia referenda de los datos y los calculos utilizados para Ia revision de Ia misma, conforme a lo establecido 
en Ia normativa del mercado de valores, adjuntando Ia referenda utilizada para Ia revision de Ia tasa, es decir el reporte del 
Banco Central. Tal como establece Ia normativa, el Emisor enviara esta informacion tan pronto tenga conocimiento de Ia 
mism<J y antes de su difusion par cualquier media. Esta informacion debera ser remitid<J por el Emisor al Agente de Pago, de 
manera que este tlltimo pueda realizar las actualizaciones correspondientes. 

La tasa de interes revisada sera informada a los titulares de los Bonos Corporativos a traves de Ia pagina de Internet del 
Emisor (www.asociacionlavegareal.com.do), cl dia de Ia fecha de revision y se mantenclra en dicha pagina por lo rnenos un 
mcs a partir de su publicaci6n de conformidad a Ia Norma para los participantes del mercado de valores que establece 
disposiciones sabre informacion privilegiacla, hechos relevantes y manipulacion de mercado. Asimismo, sera comunicada a Ia 
Superintendencia de Valores como un hecho relevante, tal como se indica en el parrafo anterior. 

Solo en caso de que el acceso al archivo o a las publicaciones de las tasas TIPPP no cstcn disponibles en Ia pagina del Banco 
Central de Ia Republica Dominicana el dia de Ia revision (salvo que ya Ia hubicsen publicaclo con anterioridad como no 
preliminary se haya informado como Hecho Relevante), o de que el Banco Centr<JI de Ia Republica Dominicana exprese 
explicitamente que ya no estara publicando Ia TIPPP, el Emisor solicitara, con minima cinco elias de anticipaci6n a Ia fecha de 
revision, una certificacion de Ia Tasa de lntercs Nominal Pasiva (Nominal en porcentaje anual) para Ia apertura de 
Certificados Financieros a un plaza de tres (3) meses a los cuatro ( 4) mayo res Ban cos Multiples del pais, m edidos por total 
de activos. Con estas cu<Jtro (4) tasas el Emisor calculara un promeclio simple para determinar Ia tasa de referenda que 
sustituira a Ia TIPPP en e\ calculo para Ia revision de Ia tasa de interes de los Bonos Corporativos correspondiente al perfodo 
cn cuestion. El calculo para obtener dicha tasa de interes ser<l informado a Ia SIV como Hecho Relevante, a Ia BVRD, al 
Representante de Ia Masa de Obligacionistas y a CEVALDOM. 

El siguiente grafico muestra el comportamiento de Ia tasa de intercs nominal pasiva promedio ponderada para Certificados 
Financieros yjo depositos a plazas de los 13ancos Multiples ("TIPPP"), desde enero 2013 hasta agosto 2015: 
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1 2 OCT Z015 
La.ir.s-~ci6n del va!:Jr en el Regis!ro del Mercado ce Val~:es 
~~~ff-tlty g cu~nzt:Sto~artJ.e~ar_d: ow~ §Jb~-­

por parte de1a Supertmenden~. r\6- tr~c~er~.~~n ~. 
Ia calidad 1e los valore~ Ia solvenc!il d~· e .•. k .• r. 

11.1.2.7 Amortizaci6n del capital de los valores 

La amortizaci6n del capital de c~tos valores de oferta pt'tblica sera en su totalidad a! vencimiento de los valores de cada 
Emisi6n del presente Programa de Emisiones, a traves del Agcnte de Pago, CEVALDOM, mediante transferencia bancaria en 
Ia cucnta que designe el inversionista. En caso de que Ia fecha de pago corresponda a sabado, domingo o dfa fcriado, Ia 
misma se trasladara al dfa laborable inmediatamcntc posterior, por consiguientc no afcctara el ca.lculo del capital a 
amortizar. De igual manera en el caso de que cl dia de Ia fecha de pago de capital no exista en el respectivo mes de 
vencimiento, se tamara como tal el ultimo dfa calendario del mcs correspondiente a dicho pago. 

NO HABRA LUGAR A PAGO ADICIONAL POR ATRASO EN EL PAGO DEL CAPITAL. La fecha de vencimiento del prcscntc 
Programa de Emisiones se determinara en el Aviso de Colocaci6n Primaria correspondiente yen el Prospccto Simplificado 
de cada Emisi6n. El vencimiento correspondiente a Ia Primera, Segunda, Tercera, Cuilrta, Quinta, Sexta y Septima Emisi6n 
sera de cinco (5) aiios contados a partir de Ia fecha de emisi6n de cada Emisi6n. 

En caso de que el Emisor no cumpla con el pago del capital en Ia fecha de vcncimiento de cada Emisi6n del presente 
Programa de Emisiones, el Representante de Ia Masa de Obligacionistas esta en Ia facultad de proceder segun Ia Ley de 
Sociedades No. 479-08 y sus modificaciones. 

Por parte dellnversionista: 
• Suministrar y actualizar Ia informacion requerida por el Agcntc de Colocaci6n o el lntermediario de Valorcs autorizado 

para el correcto pago de sus clerechos por parte de CEVALDOM. 

La informacion suministrada en el presente Prospect a en relaci6n a CEVALDOM, se encuentra ajustada a las disposiciones 
del Reglamento General de CEVALDOM vigente a Ia fech<:1 de aprobaci6n del presentc Prospecto de Emisi6n Definitivo, por 
tanto, Ia misma puede ser moditicada con previa aprobaci6n de Ia SIVa lo largo del plaza de este Programa de Emisioncs. 

Pago de Capital mediante cupones: 
El presente Programa de Emisiones no contendra pago de capital mediante cupones. La amortizaci6n del capital de cstos 
va lores de o ferta publica sera al vencimiento. 

11.1.2.8 Opci6n de pago anticipado 

El presente Programa de Emisiones no contempla opci6n de pago o redenci6n anticipada, por lo que Ia amortizaci6n del 
capital adeudado sera mediante pago unico en Ia fecha de vencimiento de cada Ernision del Programa de Emisioncs. 
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11.1.2.9 Tabla de Desarrollo 

El siguiente cuadro presenta el calendario de pago de los cupones de intereses y amortizaci6n de capital para cada Emisi6n 
del Programa de Emisiones: 

Emision Fecha de Pago 
de lntereses 

l Los elias 22 de cada 
mesa partir de Ia 
Fecha de Emisi6n 
indicada en e l 
presente Prospecto 

2 Los elias 22 de cad a 
mes a partir de Ia 
Fecha de Emisi6n 
indicada en el 
presente Prospecto 

Monto Monto total a emitir 
Amortizaciones por Emision 

100% del capital a DOP 100,000,000.00 
vencirniento 

100% del capita l a DOP 100,000,000.00 
vencimiento 

SO" SUPERINTENDENCIA DE VAL ORES 
IV DIP~CCION DE OFERTA PUBLICA 
A.PRC>B A ID O 

1 Z OCT Z015 
La inscripci6~ del valor en &I Rey:str:: del Mercado de Valore~ 

y Produclos y Ia autoriza:!6n para realizar i3 c!~rla pu:J.;11C? 

por parte de Ia Superinlendencia, no implic3 .:e1111car.i6ii ~O~IfP. 
Ia c~ l!dad de ios valores y Ia solvencic: cl~1 ~1':' ;:1r 

Cantidadde Tasade 
cupones de in teres 
intereses 

60 Tasa Anual 
Variable de 

9.39%J 
cornpuesta por 

TIPPP = 5.99% + 
Margen fijo = 

3.40% 

Es decir, TIPPP 
delmes de 

septiembre (mes 
completo 

anterior J Ia 
fecha de emisi6n 
publicada como 
definitiva por el 
Banco Central de 

Ia Republica 
Dominicana) + 
un margen fijo 

de 3.40(% 

60 Tasa Anual 
Variable de 

9.39% 
compuesta por 

TIPPP = 5.99% + 
Margen fijo = 

3.40% 

Es decir, TIPPP 
del mes de 

septiembre (mes 
completo 

anterior a Ia 
fecha de emisi6n 
publicada como 
definitiva por el 
Banco Ce ntral de 

Ia Republica 
Dorninicana) + 

un margen fijo 
de 3.40% 
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3 Los <.lias 22 de cada 100% del capital a DOP 100,000,000.00 60 Tasa Anual 
mes a partir de Ia vencimiento Variable de 
Fecha de Emisi6n 9.39% 
indicada en el compuesta par 
presente Prospecto TIPPP = 5.99% + 

Margen fijo = 
3.40% 

Es decir, TIPPP 
del mes de 

septiembre (mes 
completo 

anterior a Ia 
fecha de emisi6n 
publicada como 
definitiva par el 
Banco Central de 

Ia Republica 
Dominicana) + 
un margen fijo 

de 3.40% 
4 Los dfas 22 de cada 100% del capital a DOP 100,000,000.00 60 Tasa llnual 

mesa partir de Ia vencimiento Variable de 
Fecha de Emisi6n 9.39% 
indicada en e) compucsta por 
presente Prospecto TIPPP = 5.99% + 

Margen fijo = 
3.40% 

Es decir, TIPPP 
del mes de 

septiembre (mcs 
completo 

anterior a Ia 
fecha de emisi6n 
publicada como 
definitiva par cl 
Banco Central de 

Ia RepC1blica 
Dnminicana) + 
un margen fijo 

de 3.40% 
5 Los dias 22 de cada 100% del capital a DOP 100,000,000.00 60 Tasa Anual 

rnes a partir de Ia vencimicnto Variable de 
Fecha de Emisi6n 9.39% 
indicada en el compuesta par 
presente Prospecto TIPPP = 5.99% + 

Margen fijo = 
3.40% 

srvs WPERINTENDENCIA 0 ~ VALORES Es decir, T!PPP 

DIRECCION DE OFER A PUBLICA del mes de 

A.F R C> BA. p o s~ptiembre (mes 
completo 

1 Z OCT Z015 anterior a Ia 
fccha de emision 

rcecto de Valores 
publicada como 

La i nscripci6~ c •I valor en &I Regis!ro del M definitiva por el 
y Productos y Ia autorizacion para reaiizar Ia oterta publica Banco Central de 

par parte de Ia puperintendencia, no implic3 ertificaci6n sobre Ia Republica 
Ia calidat de los valores y Ia solvt:ncia del emisor. Dominicana) + 

un margen fijo 
de 3.40% 
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6 Los dias 22 de cada 100% del capital a DOP 100,000,000.00 60 Tasa Anual 
mesa partir de Ia vencimiento Variable de 
Fecha de Emision 9.39% 
indicada en el compuesta par 
presente Prospecto TIPPP = 5.99% + 

Margen fijo = 
3.40% 

Es decir, T!PPP 
del mes de 

septiembre (mes 
completo 

anterior a Ia 
fecha de emision 
publicada como 
definitiva por el 
Banco Central de 

Ia Republica 
Dominicana) + 
un margen fijo 

de 3.40% 
7 Los dias 22 de cada 100% del capital a DOP 50,000,000.00 60 Tasa Anual 

mesa partir de Ia vencimiento Variable de 
Fecha de Emision 9.39% 
indicada en el compuesta por 
presente Prospecto TIPPP = 5.99% + 

Margen fijo = 
3.40% 

Es decir, TIPPP 
del mes de 

septiembre (mes 
completo 

anterior a Ia 
fecha de emisi6n 
publicada como 
deflnitiva por el 
Banco Central de 

Ia Republica 
Dominicana) + 
un margen fijo 

de 3.40% 
8 A determinarse en 100% del capital a DOP 150,000,000.00 60 TIPPP del mes 

el Prospecto vencimiento completo 
Sirnplificado anterior a Ia 
correspondiente y fecha de emisi6n 
Aviso de publicada como 
Colocaci6n definitiva por el 
correspondiente Banco Central de 

Ia Republica 
Dominicana + un 

margen fijo; A 
determinarse en 

el Prospecto 
Simplificado 

SIV SUPERIN~f NDENCIA DE VALORES 
correspondiente 

y Aviso de 

DIRECCIO N DE OFERTA PUBLICA Colocaci6n 

A.PR.C •sA. DO correspondiente 

1 Z OCT 2015 

La inscripci6~ del valor en el Reg1s!ro dsl Mercado de Valores 
y Productos y Ia autorizaci6n para realizar Ia oi~rta publica 

par parte de Ia Superintendencia. no implica csrt1ficaci6n sobre 20 
Ia calidad de los valores y Ia solvencia del etrjsor. 



11.1.2.10 Garantias 

El presente Prograrna de Emisiones de Bonos Corporativos no cuenta con garantias especificas, sino que este cuenta con una 
acreencia quirografaria, poseyendo el obligacionista una prenda comun sabre Ia totalidad del patrimonio del Emisor. Los 
Bonos Corporativos estaran disponibles para absorber perdidas en caso de disoluci6n o liquidaci6n. Los Bonos Corporativos 
no tendran preferencia sobrc ningitn depositante o asociado. 

Cabe destacar que el presente Programa de Emisiones no cuenta con Ia garantia de depositos establecido en Ia Ley Monetaria 
y Financiera, en su Articulo 64, Literal c). Los Obligacionistas como acreedores quirografarios, poseen una prenda comim 
sobre los bienes del Emisor, segun establece el Articulo 2093 del C6digo Civil Dominicano. 

11.1.2.11 No Convertibilidad 

Los Bonos Corporativos objeto del presente Programa de Emisiones no son convertibles ni canjeables en otros tipos de 
valores, instrumentos o moncdas. 

11.1 .3 Comisiones y gastos del Program a de Emisiones a cargo del Emisor 

El siguiente cuadro detalla los costas estimados en los que cl Emisor tendra que incurrir durante Ia vida del prescnte 
Programa de Emisiones: 

F.stlmacl{m de Costos de Emlsl6n (ROS) 

Fccha del c)crclclo: 
Monto Total Em lsi on en llDS: 

C.1mblo a Ia rocha del eJcrclcio: [ltll ~ < LOU liS$) 

lnteres • EJEMPLO 

SIV por conccpto dt~ Derecho de Dcpbslll• cl(• IJnnamcntos. Pcr:.<;tJil:l 
lulicllca 

Tarila SIV rm· L'OIH.'L'plo IJerccho de inscnpdc)n en l'l HL•gistru I'Xd 

lnscript'i6n E111isi 6n llVHD 

lnsrripci6n Emisl(m C:EVi\LDOM 

Hepresclllanh.• d~ h1s Ohlig;:rcaomstJ.S 

por Colocaci6n Mc1or l·~ fucrlu 

<:.OStns Fljos 

<!IJ,OOO.IHI 

LS,OOO.!Hl 

li'J'J.!UH).(HI 

'lHll,'JOO.OO 

II'I'J,OOO.OU 

II'J'I,IJIKUIO 

'lll!I,'IIKJ.CIO 

60,000.00 

Cosltos Variables 
(% Enllslan) 

ll.!UO% 

U.USO% 

060% 

IUO% 

O.OO.l% 

s 
19 junloZOIS 
800,000,000 

44.95 
5 aiios 

11.07% 

Monto RDS por Etapa dr Emlslon 

20,1)(10.00 

2·10,000.00 

·IOO,IlOO.OO 

25,1Hl0.00 

!I'J9.!100.00 

•l,BOO,OOU.OO 

2,400,000.00 

lJBB,qoo.oo 

U99,000.0ll 

24.000.00 

899.0111! Ill) 

<Jilll,'XIti.Otl 

60,000.00 

44.280.00 

ll!I.O(HI.OU 

3.596,0()(1 00 

3, 955,600.00 

]00,!100.00 

22 1,400.00 

~~~~~;os varian proporcion.llmculc o~l.1s c;~r.~etcris!IC.1s de 1.1 cullsu1n: pl~zn. mnnto, instrumcnto y tJ~a de rcndimi ms,., .,
6
(Y"nrv.. s~~~~~~6~N~~N~~~~T~ ~~~~~~s 

Las tasas de 111tcrcs so11 INDICATIVAS,I.ts l<l<Js tinalcs dcpcndcr.in de l.t, condiCIUIICS del mcr<·<ido almomcnto de Ia 
Partldas de Cnmisu'>n del Es tructuradm y Cnluc.tdo r de acut'l'llo ,, Ia prnpucs ta econ<in11ca final. ' A. P R 0 B .1~ il:"~ 0 
Las partulas de C.Jhfic.tn6n de Ru:~sgo, lia~tos Leg.1lcs y ncprt'SL•nt<~riW de lo~ ohhg.tctumstas son CS(tmJdns, y.t que cs m precio a fijar dircctarncntc con los cjcclll:.tntcs. 
La partlud de Gasros de Mcrc.tdco dcpl!ndcr;i de Ins r,males ut1I1Z:ldn~ y Ia ~ t~nfas de lo' suphclorcs subcontratados. Z 0 C T Z 015 
En Rcpi1hlu.\ t Domimcann cx1o.;tc un tmpul·-au de tl\lll"ifercneta que o:;c pa l!.l "ohre d monto dl•los 111terescs m3s el cap al a l momcnto d e rcd\ n 0 I 
Las t.c\riras de mantcnrnucuto de l.1 cantswn t.•n BVRI> y Ccv.aldum Sl' c.Jicul~•n sohrc cl monto total cnuttdu. 

El monto del cohro de cuuusu'm I"" p.1gu de mt<•rcscs de Cevaldmn cs Ul\ cstnuadn ya que depender:i de Ia estructura fit'!!llf1sd¥t0n>'i!l·l.'i!':); e:~ el Rc:JtS!fl~ <JE! Mc!(.CrlO de Vd!Cr~: 
1 

y Pro~!:c!os y Ia autonzac:on pa;a re?.i:zar ia :Jtert< ~u:;!!~;; 

1

. 
por parte de Ia Superintendencia. nJ implic~ certi!ICoc:6n ~:fe 

Ia calldad de los vaiores y Ia solver.C~<• :i·~l ~:: ::.·~r. 1 
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11.1.4 Comisiones y gastos a cargo del inversionista 

Durante la vigencia de los Valores objeto del presente Programa de Emisiones, el pago de tarifas y demas cargos 
rorrespondientes a cuentas de deposito de los invcrsionistas correran por cuenta de los agentes de deposito, este es su 
correspondiente lntermediario de Valores. Sin embargo segun lo dispuesto en el Articulo 357 del Reglamento de Aplicaci6n de 
la Ley 664-12, los Agentes de Deposito podran transferir los referidos cargos a los invcrsionistas. En estc caso, el Agente de 
Deposito hara constar este hecho en el contra to que suscriba con el inversionista. 

Las tarifas y comisiones que rcsulten aplicables podran ser consultadas en las paginas de internet de los intermediaries de 
valores y, en caso de que el Agente de Deposito fucre a transferir las comisiones cobradas por el deposito centralizado de 
valorcs al invcrsionista, las tarifas cobradas por dicha entidad podran ser consultadas a travcs de su pagina web o 
directamente con su intcrmediario de valores. 

A Ia fecha del presente Prospecto, las tarifas por los servicios prestados por CEVALDOM a los Agentes de Deposito y sus 
conceptos son los siguientes: 

Concepto Comisi6n 
Certificacion de Tenencia DOP 350.00 
Custodia (mensual) 70.00 por cada mill6n custodiado 
Liquidacion de Operaciones bajo Ia modalidad Libre de Pago DOP 3,000.00 
Transferencia de los Valores del mismo titular DOP 150.00 
Emisi6n Estado de Cuenta adicional comunicaciones y comunicacion de 
val ores DOP 250.00 

• Fue111.e: Imps:/ fwww.cevaldom.com/app/ !lo/sl!rv _tan fano.aspx. 

El porcentajc por custodia mensual sc calcula sabre el volumen promedio de valores dcpositados en Ia cuenta de custodia. 

Los Intermediaries de Valores contratados por cada invcrsionista tiencn libertad, previa notificacion a Ia SIV y a Ia BVRD, de 
cobrar a sus clientes las comisiones que considercn necesarias. En este caso, los intermediar ies de val ores acordaran con sus 
clicntcs Ia forma de cobra de las comisiones en cuesti6n. En caso de que el Agcnte de Deposito acuerde con el invers ionista 
transferir el costa de Ia comision de custodia cobrada a este por el deposito centralizado de valorcs, podra acordarse Ia 
dcducci6n de dicha comision de los intereses y capital a ser pagados al inversionista a traves del depos ito ccntralizado de 
val ores siemprc y cuando este haya sido designado agente de pago de Ia cmisi6n. 

CEVALDOM y Ia BVRD se reservan el dcrecho de rcvisar sus tarifas en cualquier momenta, previa autorizaci6n por parte de 
Ia SIV. La BVRD cobra al puesto de balsa una comisi6n de 0.015% por volumen transado en mercado secundario, queda a 
discreci6n del pucsto de balsa si asume cste gasto o se lo transfierc al inversionista. 

De acuerdo a lo establecido en las disposiciones del articulo 360 de Ia Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas 
lndividuales de Responsabilidad Limitada, No. 4 79-08: "La sociedad deudora soportard las costas usuales de convocatoria y de 
celebraci6n de las asambleas generales y de Ia publici dad de sus decisiones. Las costas correspondientes a gestiones decididas 
porIa asamblea general de Ia masa pod ran ser retenidas sabre los intereses pagodas a los obligacionistas. Estas retenciones no 
pod ran exceder Ia c/ecirna {1/1 0) del in teres anual." 

El Emisor noes responsable de aquellos cargos establecidos por CEVA LDOM y Ia BVRD que puedan ser adicionados 
y no mencionados en el presente Prospecto de Emisi6n Definitivo. 

11.1.5 Regimen fiscal 

cuales podemos citar: 
• C6digo Tributario de Ia Reptiblica Dominicana 1 Z OCT 2015 

La inscripC16n d~! V?.lor an el Re<JiS!:o del rAercado d~ va:ores 21 
Y Productos y Ia autonzaci6n para reJI!.:ar Ia oftlfla ~~Ju!1 r ~ 

por parte de Ia Superintendencia, nJ ir,lplica c~rllflcac :.cn zo:;:~ 
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• Reglamento No. 139-98 para la Aplicaci6n del Titulo II del C6digo Tributario (lmpuesto Sabre Ia Renta) 
• Ley No. 253-12 para el Fortalecimiento de Ia Capacidad Recaudatoria del Estado para Ia Sostenibilidad Fiscal }! 

el Desarrollo Sostenible 
• Reglamento de Aplicaci6n No. 50-13 de Ia Ley No. 253-12. pa•·a el Fonalecimiento de Ia Capacidad Recaudatoria 

del Estado para Ia Sostcnibilidad riscal y el Desarrollo Sostenible 
• Norma General No. 04-04 sobre ellmpuesto a Ia Emisi6n de Chegues}! Pagos por Transferencias Electr6nicas 
• Ley de Mercado de Yalores No. 19-00 y su Reglamento de Aplicaci6n emitido mediante Decreta No. 664.12 

Todo potencial inversionista es responsablc de obtener asesoria tributaria profesional a fin de analizar su caso ptlrticular ul 
momenta de ejecutar su inversion. 

Con Ia promulgaci6n de Ia Ley para el Fortalecimiento de Ia Capacidad Rccaudatoria del Estado para Sostenibilidad Fiscal y el 
Desarrollo Sostenible No. 253-12, de fecha 9 de noviembre de 2012 (en lo adelante "Ley 253-12"), quedaron derogados los 
articulos 122, 123 y 124 de Ia Ley 19-00 del Mercado de Valores, los cuales establecen el anterior tratamiento fiscal que 
aplicaba a las Emisiones de Valores de Ofcrta Publica autorizadas porIa SIV. En a ~ido e 1}, \ill 
valores de oferta publica aplicable a personas fisicas y personas juridicas en el p i ·~ ~ p Vi\ ;6 , ~ 
articulos 6, 7 y 12 de Ia Ley 253-12, los cualcs establecen lo siguiente: 1 V DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PR.OBADO 
"Articulo 6: Se modifica el articulo 306 del C6digo Tributario de Ia Repzlblica Domi icana establecido a troves de Ia Ley No. 11-
92 y sus modificaciones, para que en Ia ode/ante se lea de Ia siguiente manera: 1 Z OCT 2015 

Articulo 306: lntereses Pagados o Acreditados a/ Exterior: Quienes paguen 
dominicana a personas /fsicas, juridicas o entidades no residences debe ran retener 
unico y definitivo el impuesto de diez par ciento {1 0%) de esos intereses." 

LllWJroq/il!imfeetre!lf zw n tfieg"rste l.lestM~cd.ru jfl ~tit~s 
i ritfirB~w:lo~YI't# ~hmi~.91W1£f G/ijj:<libW~~-~~ 
por parte de Ia Superintendencia, no 1rnpi!ca w;,ficoci6n sobre 

Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a dill emisor. 

"Articulo 7: Se introduce el articulo 306 bis del C6digo Tributario de Ia Republica Dominicuna establecido a troves de Ia Ley No. 
11-92 y sus modificaciones, para que en loa de/ante se lea de Ia siguiente manera: 

Articulo 306 bis: lntereses Pagados o Acreditados a Personas Fisicas Residentes: Quienes paguen o acrediten intereses a 
personas ftsicas residentes o domici/iadas en el pais deber6n retener e ingresar o Ia Administracian Tributaria, como pago unico 
y definitivo, ef diez par ciento {1 0%) de ese monto. 

Parrafo I. Sin perjuicio de Ia dispuesta anteriormente, fw; personas /fsicas pod ran realizar su declaraci6n de lmpuesto Sabre Ia 
Renta a( sola eJecta de solicitor Ia devoluci6n del manto retenido por intereses, en wyo coso se considerar6 un pogo a wen to del 
Imp !testa Sabre Ia Renta, cuando se cumpla alguna de las siguientes condiciones: 

a) Cuando una renta gravab/e, incluyendo intereses, sea inferior a do~-cientos cuarenw rnil pesos (DOP 240,000.00}; 
b) Cuando su rento gravable sea inferior a cuatracientos mil pesos (DOP 400,000.00), siempre que su renta par· intereses 

no sea superior a/ veinticinco par ciento (25%) de su renta neta gravable. 

Parrafo 11. A partir del ana 2015, Ia esca/a establecida sera ajustada anualmente porIa injlaci6n acumulada correspondiente al 
a no inmediatamente anterior, segun las cifras publicadas pare/ Banco Central de fa Reptib/ica Dominicarw. 

Parrafo 111. Los contribuyentes que ejerciten esta opci6n, deberan aportar o Ia Administmcion Tributaria Ia documentaciun que 
esta les requiera para acreditar Ia cuantfa de Ia renta gravable as[ como de las intereses percibidosy su retenci6n. 

Parrafo IV. £1 Ministerio de Hacienda, en coordirwci6n con Ia Direcci6n General de /mpuestos lnternos (DC/I), regu/orci las 
distintas moda/idades de intereses, entendido como cuolquier cesian a terceros de capitales propios. 

Pt:irrafo V. Pam e/ caso de los instrumentos de valores, e/ agente de retenci6n de este impuesto sercin los centro/es de valores. 

En tal sentido, el actual regimen fiscal de los val ores de oferta publica aplicable a: i) personas fisicas residentcs o 
domiciliadas en el pais; ii) personas fisicas no res identes en el pais; y iii) personas juridicas no domiciliadas en el pais, dicta 
que los intereses generados par los Bonos sera n gravados par el im puesto sobrc Ia renta, esta bleciendose una retenci<in 
corrcspondiente a\ diez por ciento (10%) del monto de dichos intereses, actuando CEVALDOM como agente de retenci6n. 
Esta retenci6n tiene caracter de pago unico y definitivo, sin perjuicio de la opci6n prevista para las personas fisicas 
residentes o domiciliadas en el pais, establecida en el parrafo I del Articulo 306 bis del C6digo Tributario, introducido por el 
citado 7 de Ia Ley 253-12. 



Es importante mencionar que Ia excepci6n que se menciona en el parrafo del articulo 12 de Ia Ley 253-12 no aplica para el 
caso de los Bonos a ser emitidos bajo este Programa, por tratarse de una nueva emision posterior a Ia promulgacion de Ia Ley 
253-12. 

Por otro !ado, las personas juridicas domiciliadas en el pais no estan sujetas a Ia sei1alada retencion, aunque los rendimientos 
que obtengan sobre los Bonos si se encuentran gravados por el impuesto sobre Ia renta, tal y como era el caso previo a Ia 
promulgacion de Ia Ley 253-12. 

A continuaci6n se presenta lo que cxpresa e] Codigo Tributario Dominicano respecto a Ia tasa de dicho impuesto: 

Ar·ticulo 297: Tasa de fmpuesto a las personas juridicus (modificado por el articulo 11 de Ia Ley 253-12): Las personas jurfdicas 
domiciliadas en el pais pagarcln el veintinueve por ciento (29%) sabre su renta neta gravab/e. A los efectos de Ia aplicaci6n de Ia 
tcrsa pre vista en este articulo, se consider·an como personas juridicus: 

a) Las sociedades comerciales, accidentales o en participaci6n y las empresos individuales de responsabilidad limitada; 
b) Las empresas publicus por sus rentas de naturaleza comercial y las demos entidades contempladas en el articulo 299 de 

este titulo, por las rentas diferentes a aquel/as declaradas exentas; 
c) 
d) 
e) 

Las sucesiones indivisas; 
Las sociedades de personas; 
Las sociedades de hecho; 

f) Las sociedades irregulares; 
g) Cua/quier otra forma de organizaci6n no prevista expresamente cuya 

beneficios, no declarada exente expresamente de este impuesto. 

SIV(Y SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PU.SliCA 

·ara~spoo~ ~e~ f!:jlfi!!jades o 

Parrafo 1: La tasa establecida en este articulo aplicani para todos los dermis a ticulos que estlb~e9e~~a~9}~n el Titulo II c eJ 
C6digo Tributario, a excepci6n de los artfculos 296, 306, 306 bis, 308 y 309. La tnscripci6n del valor en el Regis!:o del Mercado de Valores 

y Produclos y Ia aulonzac16n para reaitzar Ia oferta publica 
Pcirrafo II: A partir del ejercicio fiscal del aiio 2014 se reducira Ia tasa previstl f/Y1PI¥J.~ft~~cooae~YJ. p:ritfl#ntesanrticitrleo'al3 Ia 
forma siguiente: Ia calidad de los valores y Ia solvencia del emisor. 

i. Ejercicio fiscal 2014:28% 
ii. A partir del ejercicio fiscal 2015:27% 

Finalmente, atendiendo a las disposiciones del articulo 12 de Ia Ley 288-04 sobre Reforma Fiscal se establece un impuesto 
que grava los pagosa traves de cheques y transferencias electronicas. Se reestablece el articulo 382, del C6digo Tributario, 
para que diga de la siguiente manera: 

Articulo 382: se establece un impuesto del 0.0015 (1.5 por mil) sabre el valor de coda cheque de cualquier naturaleza, pagado 
por las entidades de intennediacion financiera asi como los pagos realizados a troves de transferencias electr6nicas. Las 
transferencias, por pagosa lc1 cuenta de terceros en WI mismo banco se gravaran con un impuesto del 0.0015 

En ningun caso el Emisor sera el responsable de cualquier impuesto o gravamen que corresponda a los 
obligacionistas de los valores objeto del presente Prospecto. Los obligacionistas estaran sujetos a cualquier 
disposici6n tributaria vigente al momento de Ia tributaci(m. 

Estas informaciones son meramcnte un resumen de las disposiciones fiscales vigentes al momento de Ia elaboracion de este 
Prospecto y no se encucntran de manera de fondo para cada situaci6n especffica de cada inversionista. Cada potencial 
inversionista es responsable de solicitar asesorla tributaria profesional independiente para evaluar su caso en 
particular. Dado que los Bonos pueden ser negociados a valor de mercado a un precio distinto a su valor nominal mas 
intereses devengados, se pod ria ocasionar una ganancia o perdida de capital para el vendedor del Bono, en tal sentido dichas 
ganandas o perdidas se regiran bajo el articulo 289 (Ganancias de Capital) del C6digo Tributario de Ia Republica 
Dominicana, el cual se transcribe asi: 

Art 289: "Para determinar Ia gonancia de capital sujeta a impuesto, se deducira del precio o valor de enajenaci6n del 
respectivo bien, el costo de adquisici6n o producci6n ajustado por inf/aci6n, confonne a lo previsto en el articulo 327 de este 
Titulo y su Reglamento. Tratcindose de bienes depreciables, eJ costo de adquisici6n o producci6n a considerar seni el del valor 
residual de los mismos y sabre este se reali:T.ara el referido ajuste. 

:24 



Parrafo I. (Modijicado par Art.l4 Ley 495-06) Se consideraran enajenados a los fines impositivos, los bienes o derechos situados, 
colocados o utilizados en Republica Dominican a, siempre que boyan sido transferidas las acciones de Ia sociedad comercial que 
las posea y esta tiltima este constituida fuem de Ia Republica Dominica no. A los fines de determinar Ia ganancia de capital y e/ 
impuesto aplicob/e a Ia misma, Ia Direcci6n General de lmpuestos lntemos estimarci e/ valor de Ia enajenaci6n tomando en 
consideroci6n e/ valor de venta de las acciones de Ia sociedad poseedora del bien o derecho y e/ valor proporcionol de estos, 
referido of valor global del patrimonio de Ia sociedod poseedora, cuyos acciones han sido objeto de transferencia. Seen tend era 
par enajenaci6n, coda transmisi6n entre vivos de Ia propiedad de un bien, sea esta a titulo gratuito o o titulo oneroso. 

Parrafo II. Tratandose de bienes adquiridos par herencia o legado, el costa fiscol de adquisici6n sera el correspondiente a/ costa 
de adquisici6n para eJ cousante modificado por los distintos ajustes par injlaci6n a que se refiere e/ articulo 327 de este C6digo." 

De igual manera se reconoce Ia ganancia o perdida de capital con forme a los literales e) t) y g) del citado articulo 289 del 
C6digo Tributario, a saber: 

11.1.6 

e. Activo de Capital: el concepto "activo de capital" significa todo bien en poder del contribuyente en conexi6n o no con 
su negocio. Dicbo concepto no incluye existencias comerciales que sean susceptibles de ser inventariadas y bienes 
poseidos principalmente can fines de venta a clientes en el curso ordinaria del negocio, bienes deprer:iables o agotables, 
y cuentas o nows par cobrar adquiridas en el curso ordinaria de/negocio por servicios prestados, o provenientes de Ia 
venta de activos susceptibles de ser inventariados o bienes poseidos pura ser vendidos en el curso ordinaria del negocio. 

f. · Ganancia de Capital: c1 los fines de este impuesto, e/ concepto "ganancia de capital" significa Ia ganancia par Ia 
Vento, perm uta u otro acto de disposici6n de un activo de capital. 

g. - Perdida de Capital: a los fines de este impuesto, e/ concepto "perdid 
perm uta u otro acto de disposici6n de un activo de capital. 

Negociacion del valor 

11.1.6.1 Mercado primario 

1 Z OCT Z015 

La inscripci6n d~l valor en el Reg1sl;c del Merccdo de Valores 
y Productos y Ia autonzacion para realizar Ia oferta public.a 

per parte de Ia Superintendencia. no implica v.rflficaci6n sabre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a dal emisor. 

AI tenor de las disposiciones de Ia Ley 19-00 del Mercado de Val ores y su Reglan;;-;1ePin'll'roiic'Tie5'"11'tm~m:tT":~r77"'1"1m~tn-'fm~.,.,.~ 
entendera por Mercado Primario, el sector del Mercado de Valores donde ocurre Ia suscripci6n originaria de valores, donde 
el producto de Ia suscripci6n de valores es recibido directamente por los Emisores, para el financiamiento del uso de los 
fondos planteados en el Prospecto de Emisi6n Definitivo correspondiente. 

Inversiones Popular, S. A. identificara y contactara a los inversionistas potenciales a modo de publicidad del Programa de 
Emisiones de Bonos Corporativos en relaci6n con esta oferta. Esto no implica una preventa de los valores. 

Los Bonos Corporativos estarim a disposici6n del Publico a traves del agente colocador o cualquier intermediario de valores 
autorizado porIa SIV, en los horarios establecidos en el presente Prospecto. 

Para Ia Prim era, Segunda, Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y Septima Emisi6n Ia fccha de suscripci6n o fecha valor sera T + 1 
para el Publico a! que va dirigida Ia presente oferta de Bonos Corporativos. 

A Ia fecha de elaboraci6n del presente Prospecto, no existen restricciones a Ia libre transmisibilidad de los Bonos 
Corporativos representados en el mismo. 

I /.1.6.1.1 Periotlo de Suscripcirilf Priuutria para el Ptib/i('o Ill que l'U dirigitlu Ia oferta 

Los potenciales inversionistas interesados en suscribir valores objeto del prescntc Programa de Emisiones deben1n dirigirse 
a las oficinas de lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa o cualquier lntcrmediario de Valores autorizado porIa SIV, a fin 
de completar los formularios y documentos que a! efecto requiere el mismo, relativos a Ia apertura de su cuenta de corretaje 
para proceder a introducir sus ordenes. 

Inversiones Popular, S. A. o el Intermediario de Valores, autorizado pur Ia SIV, debeni. verificar Ia disponibilidad de fondos 
de sus clientes antes de transmitir las Ordenes de Suscripci6n en el sistema de negociaci6n de Ia i:lVRD. Las 6rdenes de 
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suscripci6n que no se liquiden por falta de provision de fondos por parte de los inversionistas pasaran a formar parte del 
manto no suscrito de Ia emisi6n en cuesti6n. 

lnversiones Popular, S. A. y los Intermediarios de Valores autorizados porIa SIV de manera individual construiran ellibro de 
6rdencs para el Publico al que va dirigida Ia oferta y procederan a ingresar en el sistema de negociaci6n de Ia BVRD a partir 
de la Fecha de Inicio del Periodo de Colocaci6n hasta Ia Fecha de Finalizaci6n del Periodo de Colocaci6n de Ia Emisi6n 
correspondiente, segun el horario determinado porIa BVRD. 

Los lntermediarios de Valores introducirc'mlas 6rdenes de suscripci6n agrupadas en el sistema de negociaci6n electr6nico de 
Ia BVRD, en el horario establecido para estos fines, para cada dfa de colocaci6n dentro del periodo de colocaci6n de mercado 
primario del publico al que va dirigida la oferta, para su posterior liquidaci6n en T + 1. Dichas 6rdenes deben ser recibidas a 
partir de Ia Fecha de lnicio del Periodo de Colocaci6n y Emisi6n de los Valores hasta Ia Finalizaci6n del Periodo de Colocaci6n 
Prima ria en horario de 8:00 a.m. a 5:00 p.m., salvo el ultimo dia de Ia Colocaci6n, en el cual el horario de recepci6n de ofertas 
sera segun el h01·ario establecido porIa BVRD, indicando Ia cantidad de valores que desea al Precio de Colocaci6n Prima ria y 
las demas informaciones que se rcquieran para completar Ia Orden de Suscripci6n. 

En caso de que el inversionista acuda a presentar su Orden de Suscripci6n ante el Agente Colocador o cualquier 
lntermediario de Valores autorizado porIa S!V, pasado el horario de recepci6n de 6rdenes del sistema de negociaci6n de Ia 
BVRD, su orden se quedara para el dia habil siguiente, siempre que este vigente el Periodo de Colocaci6n establecido en el 
Aviso de Colocaci6n Primaria correspondiente. El proceso para introducir las 6rdenes de suscripci6n agrupadas sera 
determinado porIa BVRD y CEVALDOM. 

Si Ia suma de todas las 6rdenes recibidas por parte de todos los lntermediarios de Valores supera el monto total pendiente 
por colocar de Ia emisi6n, la BVRD realizara un proceso de calculo determinando el factor de prorrateo, a traves de su 
sistema de negociaci6n y a su vez Ia adjudicaci6n de las 6rdenes. 

El Agcnte Colocador lnversiones Popular, S.A. Puesto de Bolsa o el Intermediario de Valores, autorizado porIa SIV, debera 
verificar Ia disponibilidad de fondos de sus clientes antes de transmitir las 6rdenes de Suscripci6n en el sistema de 
negociaci6n de Ia BVRD. Las 6rdenes de suscripci6n que no se liquiden por falta de provision de fondos por parte de los 
inversionistas pasaran a formar parte del monto no suscrito de Ia emisi6n en cuesti6n. 

A cada uno de los inversionistas que hayan presentado 6rdenes de conformidad a lo establecido en este Prospecto, se le 
notificara si su demanda fue aceptada y bajo que caracteristicas (Valor Nominal, Cup6n, Fecha de Emisi6n de los Valores, 
Fecha de Vencimiento, entre otras informaciones especificadas en Ia Orden de Suscripci6n a Inversiones Popular, S.A. -
Puesto de Bolsa o a los lntermediarios de Valores autorizados porIa SIV), o si fue rechazada. Dicha notificaci6n se realizara 
telef6nicamente o via email o fax a traves de lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa o del lntermediario de Valores 
autorizado por Ia SIV, despues de Ia adjudicaci6n en el sistema de Ia BVRD de cada dia del Periodo de Colocaci6n 
correspondiente. 

El presente Programa de Emisiones no establece un monto de suscripci6n maximo para el Publico al que va dirigido. 

En caso que Ia BVRD modifique las reglas de negociaci6n en el mercado prima rio para el Publico al que va dirigida Ia oferta, 
previa apmbaci6n de Ia SIV, se modificara automaticamente en el presente Prospecto del Programa de Emisiones. Todo 
lntermediario de Valores debe de velar por conocer las disposiciones emitidas porIa Superintendencia de Valores y Ia Bolsa 
de Valores, respecto al proccdimiento a seguir en Ia suscripci6n de los valores en mercado primario. 

El rechazo de una Orden de Suscripci6n se encuentra determinado porIa falta de disponibilidad del monto Ofertado o por la 
falta de disponibilidad de fondos del inversionista al momento de Ia transacci6n. Otra causa de rechazo de una oferta es que 
el inversionista segun su perfil de inversionista no puede asumir el riesgo de los valores que se Je ofrece. 

El Agente Colocador bajo Ia modalidad de colocaci6n primaria con base en mejores esfuerzos no podra suscribir valores que 
integren Ia Emisi6n durante el Periodo de Colocaci6n Primaria. 

11.1.6.2 Mercado secundario 

El Mercado Secundario comienza en Ia fecha correspondiente al di 
Colocacion de una Emisi6n en el Mercado Primario. 

SIVcY SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

hab~g~n~ r;:?e§ ~.Q6n d 

1 Z OCT 2015 

La inscripci6n del v2l~r en el Regis!ro del Mercado da Valores 
y Productos y Ia autonzaci6n para realizar Ia oferta publica 

par parte de Ia Superintendencia, no irnplica certificaci6n sabre 
Ia c~ lidad de los valores y Ia solvencia del e:nisor. 

I Periodo de 
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El Emisor informara como Hecho Relevante por medio de una comunicaci6n escrita a Ia SlV y a Ia BVRD, el monto suscrito, 
de ser el caso, comparandolo cone! monto de Ia Emisi6n correspondiente, a mas t<lrdar e! dia habil siguiente a! cierre de las 
actividades del dia correspondiente a Ia fecha de terminaci6n del Periodo de Colocacion. Dicho Hecho Relevante sera 
publicado en Ia pagina web del Emisor (www.alaver.com.do) y de Ia SIV (www.siv.gov.do). 

El inversionista i nteresado en vender sus valores en el mercado secu ndario a traves de Ia BVRD ( merc<~do bursa til), puede 
acudir a cualquier lntermediario de Valores autorizado porIa SIV e inscrito en Ia BVRD a registrar su oferta de venta en Ia 
BVRD utilizando para Ia negociaci6n el sistema de Ia BVRD, en el horario establecido por dicha entidad. La BVRD se reserva 
el derecho de modificar su horario de operaci6n en cualquier momento, pn:via autorizaci6n por parte de Ia SIV. 

En caso de que un potencial inversionist<~ deposite en un Intermediario de V<~lores autorizado una orden de compra fuera del 
horario de negociaciones de Ia BVRD, dicha orden de compra deb era ser colocada en el sistema de negociaci6n electr6nica de 
Ia BVRD el dia Iaborable siguiente. 

El registro de dicha oferta debera ser realizado por un Corrector de Valores debidamente autorizado porIa SJV y Ia BVRD, 
quien accedera al sistema d~ Ia BVRD y registrara Ia misma. lgualmente, cl proceso de compra en el mercado secundario, el 
potencial inversionista debe dirigirse a un lntermediario de Valores autori?.ado por Ia SIV e inscrito en Ia BVRD para 
registrar su oferta de compra, en el hm·ario establecido porIa BVRD. 

El inversionista interesado en vender o comprar valores en el mercado secundario, tambien puede hacerlo a traves del 
mercado Secundario Extrabursatil organizado y aprobado pot· Ia SIV, acudiendo <1 cualquier intermediario de valores 
autorizado por \a S!V y proceder a realizar su transacci6n de acuento con los requisitos del intennediario de valores 
autorizado. 

El Emisor conoce y acepta cumplir los requisitos exigidos por Ia SIV para Ia negociaci6n de valores, segun lo establece el 
capitulo VI del Titulo Ill del Reglamento de Aplicaci6n de Ia Ley de Mercado de Valores No. 664-12 sobre los valores 
representados por anotaciones en cuenta. 

El 100% del Prograrna de Emisiones se inscribira en los registros de CEVALDOM, por tanto Ia transmision de los val ores se 
realizaran mediante anotacion en cuenta registrada por CEVALDOM en su condicion de entidad autorizad<~ a ofrecer los 
servicios de Deposito Centralizado de Valores. Dicha transmisi6n se llevara a cabo en base a las informaciones que al efecto 
le suministre el sistema de negociaci6n de Ia BVRD, o el intermediario de valores autorizado por Ia SIV en caso de 
negociaciones extrabursariles. 

11.1.6.3 Fccha o Periodo de Apcrtura de Ia Suscripcion 

El Periodo de Vigencia para el Programa de Emisiones de Bonos no podra exceder los trescientos sesenta y cinco (365) dias 
calendarios. Dicho periodo comenzara en Ia fecha de inscripcion del Programa en el Registro del Mercado de Valores y 
Productos, y culminarci en Ia fecha de expiraci6n del programa que se establezca en el presente Prospecto. El Periodo de 
Colocacion Primaria de cada Emision generada a partir de un Programa de Emisiones debe estar comprendido dentro del 
Periodo de Vigencia del mismo y no podra exceder los quince (15) dias habiles ni pucde ser inferior a cinco (5) dias habiles. 

La apertura de Ia suscripci6n sera a partir de Ia Fecha de Inicio del Periodo de Colocaci6n hasta Ia finalizaci6n del Periodo de 
Colocaci6n Primaria. 

11.1.6.4 Representacion del Programa de Emisiones 

Dado su caracter clesme~terializado, el presente Programa de Emisiones no requiere de expedici6n fisica de titulo a cada 
inversionista, cada Emisi6n se ampara en su totalidad a traves de un titulo denominado Macrotitulo que estara depositado en 
CEVALDOM y sera constatado por un Acto Autentico por el representante del Emisor. En su calidad de Agente de Pago y 
Custodia, CEVALDOM sera responsable ue Ia custodia del Macrotitulo, y de llevar cuentas de anotaciones en cuenta para 
reflejar Ia propicdad individual de caua inversionista .. Los valores de cto de 
Emision Definitivo no tienen restricciones a su libre transmisi6n, sin SlJ~bffrEN~IWJatl/At€lReS uede 

suspender en cualquicr momento Ia circulaci6n de los valores. DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
.A iP'R O B .ADO 
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La inscripa6n del V2!~r en el Rcg!Siro del rl.ercado de Val?res 27 
y Produclos y Ia r.ulortzaet6n para realizar Ia of;;rta publica 

par parte de Ia Supermtendencia, no implica ~enificaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a dt!l emisor. 



11.1.6.5 Modo d~ Transmisi6n 

La trasfercncia de Ia titularidad de los Bonos se han) mediante anotaciones en cuenta a traves de transferencia contable o 
subcuenta de deposito del Obligacionista en CEVALDOM, Ia cual se apertura a traves de un intermediario de valores; en el 
caso de inversionistas institucionales, por ser depositantes directos de CEVALDOM, estos pueden realizar Ia apertura de sus 
cuentas directamente a traves de CEVALDOM. El Obligacionista se obliga a suscribir toda Ia documentaci6n legal necesaria 
para tales fines. 

11.1.6.6 Requisitos y Condiciones 

El Emisor hace constar que conoce los requisitos y condiciones exigidas para Ia admisi6n, permanencia y exclusion de 
valorcs que rigen en Ia BVRD segun Ia legislaci6n vigente, y los requerimientos de sus organis mos supervisores. El Emisor 
acepta cumplir dichos requ isitos y condiciones en Ia que se refiere a Ia negociaci6n de los val ores. 

11.1.7 Servicios financieros del Programa de Emisiones 

Mientras existan los valores objeto del presente Programa de Emisiones emitidos y en circulaci6n, los servicios financieros 
del Programa de Emisiones, tales como los pagos de capital e intereses seran realizados por CEVALDO M Deposito 
Centralizado de Valores, S. A. en su condici6n de Agente de Pago. El domicilio e i nformaci6n de como contactar a CEVALDO M 
Deposito Centralizado de Val ores, S. A. aparecen a con tin uaci6n: 

CEVALDOM Deposito Centralizado de Valores, S. A. 
Calle Gustavo Mejia Ricart No. 54. 
Edificio Salazar Business Center, piso 18, Ensancbc Naco 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 227-0100 
Fax: (809) 562-24 79 
www.cevaldom.com 
Registro Nacional del Contribuyentc No. 1-30-034 78-8 
Registro ante Ia SIV bajo en No. SVDCV-1 

AI momento de Ia elaboraci6n del presente Prospecto de Emision Definitivo, e\ Emisor no ticne ninguna relaci6n de 
propiedad, negocios o parentesco con CEVALDOM. El Emisor reconoce que CEVAL DOM Deposito Centralizado de Val ores, S. 
A. es un agente de pago y custodia que presta sus scrvicios para facilitar Ia colocaci6n de valores en forma desmaterializada 
entre los inversionistas. CEVALDOM Deposito Centralizado de Valores, S. A. no sera responsable de cualquier incumplimiento 
del Emisor frente a los obligacionistas de los valores objeto del presente Programa de Emisiones ni respondera por cualquier 
incumplimiento de los invcrsionistas frente al Emisor. 

11.1.8 Calificacion de Riesgo 

La calificacion de riesgo representa una opinion profesional independiente acerca de Ia calidad crediticia de un determinado 
instrumento de deuda o de unn empresa asi como accrca de Ia capacidad de pago de capital e intereses en los terminus y 
plazas pactados. La agenda c<Jiificadora del Emisor y cl Programa de Emisiones es Fitch Republica Dominicana, S.R.L. Las 
generales de Ia firma calificadora se detallan a continuaci6n: 

.L. 

ScYIV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PIR.O B.A.DO 

1 2 OCT 2015 
La inscripci6n del va!or en el Regis!ro del Mercado de Valores 

y Productos y Ia autorizaci6n para realizar Ia otc r~a publica 
por parte de Ia Superin!endencia, no implica .:ertificaci6n sobre 

Ia caflcJad de los valores y Ia solvencia del emisor. 

Fitch Republica Dominicana, S.R.L. 
Ave. Gustavo Mejia Ricart esq. Ave. Abraham Lincoln 
Torre Piantini, Piso 6, Ensanche Piantini 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 563-2481 Fax: (809) 689-2936 
www.fitcha.com 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-30-26430-9 
Registrado ante Ia SIV bajo el numero SVCR-001 
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Calificacion de Riesgo del Emisor: 
Calificaci6n de Largo Plazo: A- ( dom) junio 2015. El i nforme de calificacion in extenso se encuentra anexo a! presente 
Prospecto con el numero I. 

No existe ninguna relacion de propiedad, negocios o parentesco entre Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos y 
Fitch Republica Dominicana, S.R.L., agencia calificadora del presente Programa de Emisiones. 

11.1.8.1 Resumen del informe de Ia caJificadora de riesgo Fitcll ~~~£~1~~E.NQE~~cW?LQRES 
Programa de Emisiones: ul V DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

Fitch Republica Dominicana, S.R.L. otorg6 una calificaci6n de A- (dom), tant 
Programa de Emisiones de Bonos Corporativos. 

APROBA.DO 
a la Asociaci6n La Vega Real, como a l pres nte 

1 Z OCT Z015 
Factores Claves de las Cali ficaciones: La inscripci6n del valor en el R<:~Jistro del Mercado de Valores 

y Produclos y Ia aulonlac:on para re~l!zar Ia o1erta publica 
"Capitalizaci6n Adecuados: Los niveles de capitalizaci6n de Asociacion La V :gn p'jllv~edu ~~nlw6ej1CiDJ1ism~~S<:(IA~~~~\9§ wn 
mantenido en niveles odecuados, durante los ultimos cuatra ejercicios. Esto /e b,lillfd~a~~ i'1~~\0r?Rc'i,iyewC!t7~Pdilt&!T-i~Pfento v Ia 
capocidad buena para absorber perdidas eventuates. A marzo 2015, el ind1cador de Capital Base segun Fitch a activos 
ponderados por riesgo se ubic6 en 23.3% y Ia ogencia no onticipo variaciones relevantes en el media no plaza. 

Rentabilidad Buena: La asociacion ha mejorado sus indicae/ores de rentahilidod, durante los ultimos ejercicios. Estas mejoras 
estuvieron rnativadns principalmente por gastos menores de constitucion de provisiones y el enfoque de lu cartera hacia 
segmentos de prestamos mas rentables. A marzo de 2015, los niveles de rentabilidad ROAAy ROA£ alcanzaron 2.02%y 10.80%, 
respectivamente, superiores a sus promedios de los tlltimos onos. 

Niveles Bajos de Eficiencia Operativa: Los gastos operativos continua ran altos. Estos rejlejan niveles de eficiencia operativa 
inferiores a sus pares. Hist6ricamente, los gastos han absorbido en promedio 75.3% de los ingresos operotivos netos (2011-
2014), mientras que a marzo 2015 dicho indicae/or fue de 72.67%. En opinion de Fitc/1 Ratings, no se preven mejoras 
sustanciales en Ia eficiencio de Ia entidad durante 2015 y se anticipan niveles de gostos administrativos simi/ares a los 
observados durante las Llltimos perfodos. 

Mejoras en CaUdad del Activo: La colidad de Ia cartera lw mostrado una tendencia favorable en los tlltimos alios. A marzo 
2015, los prestamos con mora mayor a 90 dfas representan 1,86% de pn!stamos brutos. Fitch considera que Ia consolidaci6n de 
medic/as conservadoros para Ia colocaci6n de creditos y mejores gestiones para su recuperacion, contribuiran a que los 
indiwdores de ca/idad crediticia sean mas estab/es en e/ tiempo. 

Gesti6n de Liquidez Buena: La entidad cuenta con una exposici6n baja n riesgos de liquidez, a pesar del desmlce de plazos que 
es com Lin at resto del sistema financiero. Lo anterior deriva de Ia estabi/idad de sus depositos y su concentraci6n moderada en 
los mayores depositantes. A morza 2015, las disponibilidades inmediatas (efectivo y equivalentes) respa/dan 17% del tatal de 
depositos (47% a/ incluir las inversiones c/asifiwdas camo otros) .. 

Emision de Deuda: La estructuraci6n de pasivos con vencimientos a largo plazo -como son los bonos corporativos- favorece Ia 
gestion de Ia brecha estructurol entre activos productivos y pasivos. Tam bien reduce presiones de /iquidez en el corto plazo. Los 
bonos corporativos no tienen subordinacion ni garantfa especifico; por lo que su calificaci6n est a en lin eo can Ia de Ia entidad." 

Segun la escala de calificacion local de deuda a largo plazo para el mercado dominicano empleadas por Fitch Republica 
Dominicana, S.R.L. la calificaci6n otorgada tanto al Emisor como al presente Programa de Emisiones significa: Calificacioncs 
A- (dom): Descripci6n: Alta calidad crediticia. Correspondc a una s6lida calidad crediticia respecto de otros emisores o 
emisiones del pafs. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones eco n6micas pudieran afcctar Ia capacidad d e 
pago oportuno de sus compromisos financieros, en un grado mayor que para aquellas obligaciones financieras calificadas 
con categorias supcriores. 

(1) LH.Ja cate~ori~J tll'Jll' un sufijo ''dom" para dt"notar quL' se tr.:lt.a de una r a hfJC.I(H.Ut nacioHJI I~~ cual cxcluyc cl eh~t:to del ncsgo sobc,·ann. Exrcpto imr ltl c.:.1tcgori;1 1\1\1\ y 
aquellas por lkh.Jjo dL• CCC, l~ls califJcacinncs: put:>dcn ir .acompaiiado1s de un ·· •·· o llll "." p~u·J. dcnotar Ia rclat1va posicif)!l dcmro de Ia catcgol'iJ. 
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11.1. 9 Polfticas de pro teccion a los obligacionistas 

Los obligacionistas estaran representados por un Representante de Ia Masa de Obligacionistas designado de conformidad 
con lo dispuesto porIa Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas Individuates de Responsabilidad Limitada No. 
4 79-08 modificada par Ia Ley No. 31-11 ("Ley de Sociedades") y e\ Regia men to de Aplicacion de Ia Ley del Mercado de 
Valores, Decreta 664-12. Las funciones del Representantc de Ia Masa de Obligacionistas se describen en el punta 11.6 del 
prescnte Prospecto. 

11.1. 9.1 Limites de endeudamiento 

El prcsente Programa de Emisiones de Bonos Corporativos no compromete los Hmites de endeudamiento de Ia Asociacion La 
Vega Real de Ahorros y Presta mos. 

11.1.9.2 Obligaciones, limitaciones y prohibiciones 

M icntras se encuentren en circulacion los valores objeto del presente Prospecto, el Emisor se compromete a no real izar 
actividades u operaciones que puedan causar un impedimenta u obstaculo para el cumplimiento de los compromisos 
asumidos par el Emisor en estc Prospecto de Emision Definitive, asi como a lo siguiente: 

De acuerdo al Reglamento de Aplicacion No. 664-12: 

"Articulo 49.- Obligaciones del Emisor. Sin perjuicio de otras disposiciones que emanen de fa Ley, del presente Reglamento y 
de Ia Superintendencia, son obligaciones del Emisor: 

a) Suministrar Ia informacion peri6dica requerida par Ia Superintendencia y comunicar los hechos relevantes de 
conformidad a los requisitos establecidos para tales Jines; 

b) Poner ef Prospecto de emisi6n o disposici6n del potencial inversionista, de forma gratuita, en Ia Superintendencia, en el 
domicilio social del emisor y sus sucursales, del o los agentes colocadores que colocaran los val ores, en las balsas yen los 
mecanismos centralizados de negociaci6n en los que seran negociados los valores, a traves de su pagina de Internet o 
walquier otro media que autorice Ia Superintendencia, previa a/ inicio del perfodo de co/ocacion o venta y como 
condici6n para efectuarla; 

c) Suministrar a Ia Superintendencia, dentro de los plazas estab/ecidos par esta, el in forme sabre el usa y fuente de los 
fondos captodos de Ia emisi6n; 

d) Remitir a Ja Superintendencia, a las balsas yen los mecanismos centralizados de negociacion en los que se negocien los 
valores, Ia informacion de caracter publico a Ia que se refiere el articulo 23 {Informacion peri6dica) del presente 
l?eglamento; 

e) Cumplir con todas las disposiciones puestas a su cmgo en el Prospecto de emisi6n y en el contrato de programa de 
Emisiones; 

D Pagar fie/ e {ntegramente a los tenedores todas las sumas que se les adeude par concepto de capital, intereses y 
dividendos, en Ia farm a, plaza y condiciones establecidas en el Prospecto de emisi6n y en el contra to del programa de 
Emisiones, segun corresponda; 

g) Estar a/ dia en el pogo de sus impuestos; e lndicar en el contra to del programa de l::misiones y en el Prospecto de 
emisian las reg/as concernientes a Ia redenci6n anticipada de los val ores objeto de oferta publica." 

El cmisor a traves del Agente Colocador procedera a remitir un in forme de colocacion de Ia emision, dentro de los cinco elias 
habiles siguientes a Ia fecha de finalizacion del periodo de colocacion de cada emision. 

"Artiwlo 212.- Informacion financiera. Los emisores y participantes inscritos en el Registro, deberan remitir de manera 
peri6dica informacion financiera a Ia Superintendencia segun se requiera mediante norma de caracter general. La informacion 
financiera remitida debera estar acompanada de una declaraci6n jurada del presidente o ejecutivo principal y del ejecutivo 
principal de finanzas, estableciendo que Ia persona se compromete con Ia veracidad, exactitud y razonabilidad de las 
informaciones remitidas. 

Parrafo I. Los emisores y participantes seran responsables de Ia e/ab 
lo establecido en el Articulo 210 (nor mas de contabilidad aceptadas). 

,cz;'!! ~g~~ij}GEWG!hJ1~~WW c~usccindose a 
ul'\ DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A. PRC>BA.DO 

1 Z OCT 2015 
La ir.scripci6n del va!(lr en el Registro del Mercc;do de Valores 

y Productos y Ia autonzaci6n para realizar Ia o!erta public.a 
por parle de Ia Superintendencia. no implica cei1·ficaci6n sabre 

Ia calidad de los va!ores y Ia solvencia da! emisor. 
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Parrafo II. Los participantes que administren patrimonios aut6nomos o separados, ademds de Ia remisi6n de Ia informacion 
ftnanciera de Ia sociedad, seran responsables de Ia elaboraci6n de Ia informacion ftnanciera de los patrimonios que esten bajo su 
administraci6n, ajustandose a lo establecido en e/ Articulo 210 (norm as de contabilidad aceptados). 

Parrafo Ill. La informacion ftnanciera que se rem ita a Ia Superintendencia, que requiera ser auditada, debe estar auditada por 
jirmas de auditorfa externas inscritas en e/ Registro" 

"Articulo 50.- Actividades no autorizadas a/ emisor. Sin perjuicio de otras disposiciones que emanen de Ia Ley, del presente 
Reglamento y de Ia Superintemfencia, el emisor no podra realizar las acciones siguientes: 

a) Emitir va/ares de oferta publica sin Ia previ(/ uutorizaci6n de Ia Superintendencia, segun Ia previsto en este Reglumenta; 
b) Colocar valores de oferta ptiblica fuera del plaza establecido en el presente I?eglamento y las nonnas de caracter 

geneml que establezca Ia Superintendencia; 
c) Difundir voluntariamente y de forma maliciosa, informaciones o recomendaciones que puedan ind11cir o error a/ 

p!lblico en cuanto a Ia apreciaci6n que merezca determinado valor, asf coma Ia ocultaci6n de circunstancias relevantes 
que puedan afectar dichas infornwciones o recomendaciones; y 

d) Remitir a Ia Superintendencia datos inexactos o no veraces, o informacion enganosa o que ornito maliciosamente 
aspectos o datos relevantes." 

El Emisor, en cuanto al Programa de Emisiones esta sujeto al cumplimiento de los dcberes y obligaciones establoecidos por Ia Ley 
No. 19-00, el Reglamento de Aplicacion No. 664-12, Ia Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de 
Responsabil idad Limitada No. 4 79-08 y ~us modilicaciones por Ley No. 3 I -I I. las norm as dictadas por el Conscjo Nacional de 
Valorcs y Ia SIV. el presente Prospecto y cualquier otro cstatuto legal aplicable. 

El Emisor rcconoce que en caso de incumplimicnto de cualesquiera de las obligaciones puestas a su cargo en el Conlrnto del 
Progrnma de Emisiones y sus anexos. asi como las disposiciones de Ia Ley No. 19-00. d Reglamento de Ia Ley No. 19-00 y I<~ Ley 
General de las Sociedades Comerciales y J::mpresas Individuates de Responsabilidad Limitada No. 479-08 y sus modificaciones por 
Ia Ley No. 31-1 I. Ia SIV podra suspender Ia negociacion de los Bonos objeto e (3S€nle<.'r iW!S A~ · por el 
articulo 17 del Rcglamento de Ia Ley No. 19-00. sin perjuicio de cualqui rp~3]1<.'l!Wi'ti . ~ . ~i ·lacion 

dominicana. '.1 V DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
A PR.OBA.DC> 

11.1.9.3 Limitaciones financieras propias del presente Prog ama de Emisij~J)CT Z015 
indice de Solvencia Riesgo Crediticio La mscnpci6n del valor en~~. Regist:o del Merc::do ce Valores 

y Productos y Ia autonzacron para real!zar Ia of~rta publica 
• por parte de Ia S_l!~erintendancia, QO _i~lelica ~;;:iificaci6n s.obre 

El emisor dcbera mantener un In dice de Solvencia Riesgo Crediticio min mo c1Gc!:U'Ja~Si!'4s ~sitlfti~a fff:!~m!Wf. Ia r Ia cion 
porcentual que existe entre el patrimonio tccnico y los activos y oper ·ugeutes p~ntleffld.os · ·· gos de 
acucrdo a lo establecido en el Articulo 46 de Ia Ley Monetaria y Financiera. 

El patrimonio tecnico lo conforman Ia suma del Capital pagado, reservas legales y voluntarias, utilidades no distribuibles, 
prirnas de acciones, provisiones adicionales por riesgos de activos, instrumentos de deuda convertibles en acciones, dcudas 
subordinadas a plazo mayor de 5 aiios, y el valor de los resultados netos por reevaluaci6n de activos. 

El emisor debera enviar semestralmente una notificaci6n por escrito a! reprcsentante de los bonos certit1cando el 
cumplimiento con este indicador. 

Estructura de los Activos 

El emisor debera mantener una estructura de sus activos conforme a los siguientes indicadores segun son calculados de 
acuerdo a los lincamientos establecidos en las normativas de Ia Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana. 
Entre dichas normativas se encuentra el Reglamento de Evaluaci6n de Activos, Normas Prudenciales de Adecuaci6n 
Patrimonial, Reglamento para el manejo de los Riesgos de Mercado, Reglamento de Riesgo de Liquidez: 

1. Liquidez: 
a. indice de fondos disponibles sobre total de captaciones por cncima del quince por ciento (15%}. 
b. indice de fondos disponibles mas inversiones en depositos y val ores sobre el total de activos por encima del 

vcinte por ciento (20%}. 
2. Cartera de Credito: 

a. indice de Ia cartera de credito sabre el total de activos pur debajo del setenta por ciento (70%}. 
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b. lndice de Ia cartera de credito vigente sobre Ia cartera de creditos por encima de un noventa por ciento 
{90%). 

3. Activos Fijos: fndice de activos fijos sobre el total de activos por debajo de seis por ciento (6%). 

En caso de que el emisor este en incumplimiento con esta clausula, el emisor tendra un plazo de sesenta (60) elias para 
corregir Ia situacion. Si al cabo de sesenta dias algun indice de Ia estructura de activos continua violando los parametros 
establecidos por esta clausula, un evento de incumplimiento habra ocurrido. 

Fusiones y Cambia de Control 

El emisor podra hacer fusiones con otras entidades financieras siem prey cuando, antes de material izarse Ia fusion se hagan 
unos estados financieros proyectados de Ia entidad consolidada y se compruebe que ningun evento de incumplimiento hade 
ocurrir. Estc ejercicio sera responsabilidad del consejo de directores del emisor. El emisor hara referenda a efectos sobre los 
derechos de los obligacionistas que eventualmente esto pueda causar si toma Iugar. Asimismo, debera cumplir con lo 
establecido en el articulo 351 de Ia Ley de Sociedades Comerciales y Empresas Individuates de Res onsabilidad Limitada, No. 
479

-
08

· SO" SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
r::ventos de lncumplimiento JV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

AIPRC>BA D O 
Se considerara un even to de incumplimiento: 

1 2 OCT 2015 
1. 

2. 
3. 

Atraso de 30 dias del calendario en cl pago de in teres del Bono segun l s condicio nes estipuladas e n e l prosp ecto d 
colocaci6n; La inscripci6n del V?.lor en el Regls!:c del r.~E:rcado de V3lores 
lncumplimiento que persiste por mas de 60 elias en cualquier termino d'~ " •.y Ia autonzacl6npara ~ealiw Ia c!erta~ubilca 
En caso de eventualidades que resulten en Ia quiebra, liquidaci6n o dis tmf&n"' ~ 3e~..qeJI8\e_ndencta , 00 101PI!ca ~ert;hcac1on sobre 

ra m.aa 'de' lOs valores y Ia solvencta del emisor. 

El pago de capital puede ser acelerado t'micamente en caso de un incumplimiento segun lo detallado en el acapite numero 3 
de Eventos de Jncumplimiento. Este evento de incumplimiento se llamara un Evento de lncumplimiento por Quiebra. Nose 
permite adelantar el pago de capital en caso de atraso en pago del intercs (acapite 1). Si se acelera el pago del capital, el 
Emisor debera notificar de inmcdiato a los obligacionistas. En caso de que un evento de incumrlimiento se produzca y 
permanezca por mas de 30 dfas, el Representante de Ia Masa de Obligacionistas de los bonos puede optar por cualquier 
remeclio, excluyendo el pago acelerado de capital, disponible para cobrar el interes de los bonos, o para asegurar el 
cum pi imiento de cualquier termino y conc\ici6n segun lo establecido en el rrospecto de colocacion. 

En caso de un Evento de lncumplirniento ror Quiebra, los bonos serfm pagaderos inmediatamente por el valor del capital 
m{IS los intereses devengados basta Ia fecha del Evento de lncumplimiento par Quiebra sin requerir ningun tipo de acci6n 
ror parte del Representante de Ia Masa de Obligacionistas o los obligacionistas. 

11.1.9.4 Mantenimiento, sustituci6n o renovacion de activos 

El presente Programa de Emisioncs de Bonos Corporativos no compromete a Ia Asociacion La Vega Real de AhoiTos y 
Prestamos a procedimientos de mantcnimiento, sustituci6n o renovacion de activos. 

11.1.9.5 Facultades complementarias de fiscalizacion 

No existen racultades de fiscalizacion complementaria, otorgadas a los obligacionistas, a las establecidas en Ia Ley del 
Mercado de Valores 19-00, el Reglamcnto de Aplicaci6n de Ia Ley del Mercado de Valores No. 664-12, Ia Ley general de 
Sociedades Comerciales y Empresas lndividuales de Responsabilidad Limitada, Ley No. 479-08 y su modificaci6n porIa Ley 
No. 31-11. 

11.1.9.6 Medidas de proteccion 

El Emisor se compromete a ofrecer un tratamiento igualitario a todos y cada uno de los obligacionistas de los valores objeto 
del presente Programa de Emisiones de valores, sin discriminacion o preferencia. 

En aclicion, el Emisor posee una fuertc cstructura de Gobierno Corporative que se enmarca dentro de lo establecido en el 
Carftulo V del Reglamento de Aplicaci6n de Ia Ley del Mercado de Val ores, Decreta No. 664-12. Dentro de dicha estructura se 



establece un proceso formal de delegaci6n de funciones y responsabilidades contemplado en sus estatutos sociales y por 
mandato de las decisiones adoptadas en sus asambleas de depositantes. Esta estructura se apoya ademas en 6rganos 
internes de decision colegiada, como lo es el Consejo de Administraci6n. 

Los obligacionistas estaran representados por un Reprcsentante de Ia Masa de Obligacionistas designado de conformidad 
con lo dispucsto por Ia Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas Individuates de Responsabilidad Limitada 
modiftcada por Ia Ley No. 31·11 ("Ley de Sociedades") y el Rcglamento de Aplicaci6n de Ia Ley del Mercado de Valores, 
Decreto 664-12. 

11.1.9.7 Efectos de fusiones, divisiones u otros 

AI momento de elaborar este Prospecto, el Emisor no prevc una eventual fusion, division o transformacion de Ia cmpresa. El 
presente Programa de Emisiones de valores no conlleva ni implica limitaci6n, condicionamiento o perdida de Ia capacidad 
del Emisor de efectuar fusiones, divisiones o cualquier otra forma de reorganizaci6n o consolidaci6n corporativa. 

No obstante, el Emisor debera cumplir con las disposiciones consagradas en los Articulus 351, 361 y 362 de Ia Ley de 
Sociedadcs, los cualcs transcritos textualmente dicen: 

"Articulo 351. La asamblea general de/iberaro en las condiciones de quorum y de mayor/a previstas en los Artfcu/os 190 y 191, 
sabre todas las medidas que tengan par objeto asegurar Ia defensa de los obligacionistas y Ia ejecuci6n del contrato de 
emprristito, as[ como sabre toda proposici6n para Ia modificad6n de dicho contra toy especialmente sabre toda proposici6n: 

a) Relativa ula modificaci6n del objeto o Ia forma de Ia sociedad; 
b) Concerniente a un compromiso o una transacci6n sabre derechos litigiosos o que hubieren sido objeto de decisianes 

judicia/es; 
c) Para Ia ji1si6n o Ia escision de Ia sociedad; 
d) Respecto a Ia emisi6n de obligaciones con un derecho de preferenciu en wan to a los creditos de los obligacionistas que 

forman Ia mas a; y, 
e) Atinente a/ abandono total o parcial de fas garantias conferidas a los obligocionistas, a/ vencimiento de los pagas de 

interesesy a Ia modljicacion de las modo/ida des de amortizaci6n ode Ia tasas de intereses. 

Articulo 361. Si Ia asamblea general de obligucianista no aprobara las pmposiciones indicadas en los Literates u) y d) del 
Articulo 351, el consejo administrativo podra proseguir con Ia oferta de rembolsar las ob/igociones como o cantinuacian se 
indica. 

Parrafo I. Esta decision del consejo de administraci6n ser6 publicada en las mismas condiciones en que se lrizo Ia convocatoria 
de Ia asamblea, con Ia mencion delorgano de publicidad y Ia fecha en Ia cua/ se insert6 dicha convocatariu. 

Parrafo ll. El reembolso debera ser reclamado par los obligocionistas en el plaza de tres {3) meses a contar de Ia publicaci6n de 
Ia decision del consejo de administraci6n sefialada en el parrafo precedente. 

Parrafo 111. La sociedad debera rembolsar coda obligacicin en el plaza de treinta {30) dias a partir de Ia rec/omacian del 
obligacionistu. 

Articulo 362. Si Ia osamblea generul de los obligacionistos de Ia saciedad que ha sido objeto de fusion o escisian no ha aprobado 
una de las proposiciones indicodas en e/ Literal c) del Artfculo 351 a sino ha podido deliberar v6/idamente par falw de quorum 
requerido, e/ consejo de administraci6n podra proseguir. La decision serer publicae/a en los condiciones fijadas en e/ Parrufo I del 
Articulo 361. 

Parrafo. Los obligocionistas conservaran su calidod en Ia sociedad absorbence o en Ia sociedad beneficiarios de los aportes 
resultantes de Ia escisi6n, se9un e/ caso. Sin embargo, Ia asamblea general de los obligacionistas podni dar mandata al 
representante de Ia mas a para Jwcer a posicion o Ia operaci6n en los condiciones y co 

11.1.10 Creditos preferentes 

Los Bonos Corporativos representan una deuda de Ia Asociad6n La Vega Real 
colateral. Almomento de preparacion de este Prospecto, no existen creditos prefer 

La ir.scnpci6n d~l v;;;or en el RcgiS!iO del MercadD de v~l5es 
y Productos y Ia autonzac16n para realiza• Ia c:t:rta publica 

por parte de Ia Superintendencia, no impfica c<:rhficaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del emisor. 



11.1.11 Restriccion al emisor en relaci6n con otros acreedores 

S<Y'JV SUPER!N~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APROBADC> 
La Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos no mantiene ningun tipo de res riccio n frente 1' 9t~ fc'1WP;ores que le 
imp ida efectuar el presente Programa de Emisiones de Bonos Corporativos en los tc minos descritos en e SI:e rfr'6~pecto. 

• • La mscripci6n del valor en el Re-~1s!ro del iAer~do de Valores 
11.1.12 Cobertura y servlclo de los Bonos y Productos y !.a autorizaci6n para reat!z~r ta 0;;;rta publica 

. . . • . por parte de I!IJ)YP,erii]tendencia "1 m1i'~<:a -;~]ficacioa ·obre 
Los Bonos obJeto del presente Program a de Em1s1ones de Oferta Pubhca son apt b's p~~'Mi.~lr'H~~o~~l ~e'§·r·~ Sl~~ ,•e~rJrS nr- ~ 
inversion requeridas por otras entidades. En tal sentido, de conformidad con las dis . . "'"' rnntQ r;ll ~as e n. ol:~ .. l~1~0Qc; 
y 102 de Ia Ley de Mercado de Valores, los fondos de inversion (abiertos y cerrados) podran incluir como parte de su 
porta folio de inversion, los val ores de Oferta Publica transados en Bolsa. 

La Ley No.87-01 sobre el Sistema Dominicano de Seguridad Social establece en su articulo 97 que los recursos de los fondos 
de pcnsiones podran ser invcrtidos, entre otras cosas, en: a) titulos de deuda de empresas publicas y privadas; b) Cualquier 
otro instrumento aprobado por el Conscjo Nacional de Seguridad Social (CNSS), previa ponderaci6n y recomendaci6n de Ia 
Comision Clasificadora de Riesgos. En virtud de Ia cstablecido en el Articulo 99 de Ia Ley 87-01, Ia Comision Clasificadora de 
Ricsgos determinara el grado de ricsgo de cada tipo de instrumento financiero, Ia diversificaci6n de las inversiones entre los 
tipos genericos y los limites maximos de inversion pur tipo de instrumento. Estos lfmites han sido fijados por via de 
Resoluciones de Ia indicada Comisi6n, pudiendo ser de caracter permanente o transitorio. Todas las transacciones de tftulos 
cfectuaclas con recursos de los fondos de pensiones deben hacerse en un mercado secundario formal, segun lo defina Ia 
Superintendencia de Pensiones. Cuando no cxista u n mercado secunda rio para instru mcntos unicos y seriados, Ia inversion 
en estos titulos de los fondos de pensiones debera conformarse a las modalidades que establezca Ia Superintendencia de 
Pensiones. 

De conformidad con el articulo 98 de Ia Ley No.87-0l sobre el Sistema Dominicano de Seguridad Social, las Administradoras 
de Fondos de Pensiones ("AFPs") no podran transar instrumentos financieros con recursos de los fondos de pensiones a 
precios que perjudiquen su rentabilidad en relaci6n a los existentes en los mercados formales al momento de efectuarsc Ia 
transaccion. En caso de infraccion, Ia diferencia que se produzca sera reintcgrada al fonda de pensiones par Ia 
correspondiente AFP, conforme a los procedimientos establccidos en Ia referida ley y sus normas complementarias. 

La Ley No. 146-02 sobre Seguros y Fianzas en Ia Republica Dominicana establece como yen que porcentaje las compai1ias de 
scguros y reaseguros de ben constituir sus reservas, las cuales incluyen reservas matematicas, reservas para riesgos en curso, 
reservas especfficas, reservas de prevision y reservas para riesgos catastr6ficos. Asimismo, Ia Ley establecc el tipo de 
instrumcntos y porcentajes en los cuales pueden invertirse estas reservas. De acuerdo a Ia estipulado en el Articulo 145, 
numeral 2, literal h), de Ia refcrida ley, las reservas no cspecificas de los aseguradores y re-aseguradores IJOdran induir 
inversioncs en instrumcntos y tftulos negociables de empresas colocadas a traves de las bolsas de valores autorizadas a 
opcrar en Ia Republica Dominicana. Los titulos debcran ser de bajo riesgo, de acuerdo a las clasificadoras de riesgos 
autorizadas porIa Superintendencia de Valores, cuando Ia hubiere. En el articulo 146 literal L) de Ia referida Ley No.146-02, 
se prohfbe a las companias de seguros y reaseguros invertir mas del 30% de las reservas en el consorcio economico o 
empresas afiliadas al grupo al que pertcnezcan. 

Adicionalmente a las previsiones expuestas anteriormente, cada inversionista es responsable de conocer su propia 
capacidad, condiciones y limitaciones para invertir en los Bonos que componen el presente Programa de Emisioncs, 
en base a su perfil y apetito de ricsgo, asi como a las limitaciones o rcstricciones a las cuales pudiese csta.- sujeto el 
inversionista por efecto de !eyes, reglamentos o disposiciones que le sean aplicables. 

11.2 Informacion sobre Ia colocaci6n y adjudicaci6n de los Bonos Corporativos 

11.2.1 Prccio de suscripci6n o Precio de colocacion primaria c inversion minima 

El Manto Minimo de Inversion en el Mercado Primario sera de Mil Pesos Dominicanos con 00/100 (DOP 1,000.00) 

El precio de colocaci6n de los Bonos Corporativos sera a Ia par, con descucnto o prima, a determinarse en los Avisos de 
Colocacion Primaria, en el prescnte Prospecto y en el Prospecto Simplificado correspondiente a cada Emisi6n. El Aviso de 
Colocacion P.-imaria establecera el precio de Colocaci6n primaria o precio el cual deben suscribirse, durante el periodo de 
Colocaci6n, todos los valores que conform an Ia Emision. Para cada Emisi6n del presente Programa de Emisiones, el precio de 
Colocacion supone un precio distinto para cada dfa comprendido en el Periodo de Colocacion, que garantice a un 
inversionista un mismo rendimicnto efectivo, desde cualquier fecha de adquisicion que tome Iugar durante el Periodo de 
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Colocaci6n, hasta Ia fecha de vencimiento de Ia Emisi6n. El Emisor y el Agente de Colocacion deberan suministrar a Ia 
Superintendencia, y al deposito ccntralizado de valores, antes de Ia publicaci6n del aviso de Colocaci6n primaria, toda Ia 
informacion relativa al c:llculo de los precios de suscripci6n de los valores de deuda para cada dia del Periodo de Colocaci6n. 

A partir de Ia terminaci6n del Periodo de Colocaci6n, el precio de los valores sera determinado libremente de acuerdo a las 
negociaciones en el mercado secundario bursatil o extrabursatil que corresponda. La Colocaci6n de valores representatives 
de deuda requerira Ia elaboraci6n de una tabla de precios o lista de los prccios aplicables a las suscripcioncs a scr realizadas 
cada dia del Periodo de Colocacion. El calculo de los precios para claborar Ia tabla de precios debe realizarse utiliz;.mdo Ia 
tasa efectiva de rendimiento constante de Ia Emisi6n, fijada por el Emisor, dicha tasa debe estar contemplada en el aviso de 
Colocacion primaria. 

La tabla de precios debe ser entregada a Ia Superintendencia y al deposito centralizado cle valores, al me nos dos (2) elias 
habiles antes de Ia fecha de publicaci6n del Aviso de Colocaci6n Primaria. 

Cuando Ia suscripcion se realice en una fecha posterior a Ia fecha de Emisi6n publicada en los avisos de Colocaci6n primaria, 
el monto de liquidaci6n ode suscripci6n de los Bonos estara conformado por su valor a Ia par, mas los interescs causados y 
calculados sobre cl valor nominal de los Bonos a Ia fecha a suscribir, calculados a partir del periodo transcurrido entre Ia 
fecha de Emision (inclusive) publicada en los avisos de Colocaci6n primaria y Ia fecha de suscripcion (exclusive). 

El precio de suscripci6n que debe pagar el inversionist<J utilizaria dos cifras despues del punta asi: 

Para dicho calculo ver Ia formula siguiente: 

Valores Ofrecidos a Ia par: 
MS = N + ((N X i)/365) X 11 

06nde: 
MS = Monto de liquidacion de los valores 
N = Valor nominal de los valores 
i = tasa de interes de los valores al momento de 
suscripci6n 
n = representa el n(nnero de dfas t ranscurridos desdc 
Ia fecha de Emision (inclusive) de cada Emision hasta 
Ia fecha de suscripci6n (exclusive) 

A manera de ejemplo, ver el siguiente caso de valores ofrccidos a Ia par.: 

* Ejercicio de ejemplo 

Fecha de Emision I 
Suscri pci6n 

Vencimiento 

Precio 

Dias Transcurridos 

Inversion DOP 

Base 

Cup6n% 

Cupon CotTido 

Monto 

20/09/15 

23/09/15 

20/09/20 

100% 

3 

$10,000.00 

365 

11.07% 

$9.10 

$10,009.10 

SI\1 suPERIN~ENDENCIA DE VALOREs 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APRC>B-~DC> 

1 2 OCT 2015 
La insciip.~!cn d~l ·~a!.:r eo e~ Regislro d~l l.ie;c;do de Valores 
y Produ, tos"y Ia autc.nzaclcn para ~ealiz3r ia ot;:rta publica 

por parte de Ia Supenn,.:ndencla, no unplica ceri,f:cacion sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenCIJ r:!el emlsor. 

11.2.2 Identificacion del Mercado al que se dirige el Programa de Ernisiones 

Los valores objeto del presente Prospecto de Emisiones tcndran como destinatarios a personas juridicas nacionalcs y 
extranjeras, e inversionistas institucionales. 
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11.2.3 Tipo de colocaci6n 

El presente Programa de Emisioncs sera colocado por lnversiones Popular, S. A. - Puesto de Bolsa, como agente colocador, 
bajo Ia modalidad de colocacion primaria con base en Mejores Esfuerzos. A fin de llevar a cabo su mandata de colocacion, 
lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa, en su calidad de Agente Colocador del presente Programa de Emisiones realizara 
Ia Colocacion del presente Programa de Emisiones y podra invitar otros intermediarios de valores autorizados para que 
actuen como agentes de distribucion con relacion al Programa de Emisiones. Los intermediarios de valores autorizados por 
Ia SIV que sean subcontratados por lnversiones Popular, S.A.- Puesto de Bolsa, deberan ser previamente autorizados por el 
Emisor y gozar de Ia misma calificacion y prestigio que Inversiones Popular, S.A.- Puesto de Bolsa. lnversiones Popular, S.A. 
- Puesto de Bolsa sera responsable frente a! Emisor de dicha contratacion de terceros intermediarios, y por consiguiente ello 
no lo eximira de todas y cada una de las responsabilidades y obligaciones asumidas en el Prospecto y el Contrato de 
Colocacion Primaria. 

Inversiones Popular, S.A. Puesto de Bolsa no adquiere ningun compromiso de adquirir ninguna porcion o proporcion de los 
valores que componen el Programa de Emisiones; en todo caso, lnversiones Popular, S.A. Puesto de Balsa no podra adquirir, 
a titulo propio, ninguna porcion de los valores que conforman las Emisiones que componen el Programa de Emisiones 
durante el perfodo de colocaci6n primaria. 

Previa a Ia publicaci6n del Aviso de Colocaci6n primaria de las Emisiones, el Emisor podra determinar los agentes de 
distribuci6n que participarim en Ia Colocaci6n del Programa de Emisiones, en caso que corresponda. 

Previa a Ia aprobacion del Aviso de Colocaci6n Primaria, el Emisor enviara a Ia SIV copia de los contratos de Colocaci6n 
primaria suscritos con cada agente de Colocaci6n, de ser el caso. Dichos agentes de distribuciones se daran a conocer 
mediante el aviso de Colocaci6n primaria, en cl presente Prospecto y el Prospecto simplificado de cada Emisi6n. 

11.2.4 Colocaci6n a traves de intermediarios 

lnversiones Popular, S. A., Puesto de Balsa estara autorizado a colocar los valores objeto del presente Prospecto de 
colocacion. lnvcrsioncs Popular, S. A. podra invitar a otros intermediarios autorizados a participar en Ia colocaci6n. El 
agente colocador actua bajo Ia modalidad de colocaci6n en base a Mejor Esfuerzo, esto es, sin asumir obligaci6n ni 
compromiso a\guno de adquirir todo o parte del Programa de Emisiones. 

A continuaci6n se ofrecen las in formaciones de contacto del Agente Colocador: 

~~INVERS/ONES POPULAR' 

SO"'IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APR.C> B.~-~ DC> 

1 Z OCT Z015 

La inscripci6n de! v;::or en el Rcgislro del Mercado de Valcres 
y Productos y Ia autonzaci6n para realizar Ia cterla publica 

por parte de Ia Superintendencia. no implica c~rtificaci6n sobre 
Ia c31idad de los va:ores y Ia solvenc!a d~i e:;,isor. 

Inversiones Popular, S. A.- Puesto de Bolsa 
Contacto: juan Mustafa 
Gerente General 
Piso 3 Torre Popular 
Ave. John F. Kennedy #20 
Santo Domingo, Republica Dominicana 
Tel.: (809) 544-5724 
www.inversionespopular.com.do 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-01-59864-6 
Miembro de Ia Balsa de Valores de Ia Republica Dominicana, S. A. 
Registrado con el No. PB-09 
Registrado ante Ia Superintendencia de Valores bajo el No. SVPB-008 

11.2.4.1 Entidades que aseguran Ia colocaci6n de los valores 

No existen entidades que ascguren Ia colocaci6n de los Bonos objeto del presente Programa de Emisiones. 

11.2.4.2 Criterios y procedimientos adoptados por el emisor y Ia entidad responsable de Ia colocacion de 
los valores 

Scgun el Contrato de Colocacion Primaria a Mejores Esfuerzos, a ser suscrito entre el Emisor e Inversiones Popular, S.A. -
Puesto de Bolsa; lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Bolsa como agente colocador tendra las siguientes responsabilidades y 
funciones: 
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a) Asistir a] Emisor en Ia Colocaci6n de los val ores objeto del presente Prospecto de Emisi6n Deftnitivo; 
b) Colocar los valores en el mercado de valores de Republica Dominicana a tr·aves de rncrcado bursatil y sera 

comunicado en los avisos de colocacion prirnaria correspondientes; 
c) Ofrecer Ia venta de los valores a cualquier inversionista que sea considerado como Inversionista calificado. 

A fin de llevar a cabo su mandata de colocacion, lnversiones Popular podra contratar con otro u otros intermediarios de 
valores, que esten debidamente autorizados para ejercer sus funciones de intennediaci6n, para que actuen como agentcs de 
distribuci6n con relacion al porccntaje del Programa de Emisiones sobre la cual se le otorga mandata de colocaci6n. Previa a 
Ia Fecha de Emisi6n de las Emisiones se determinaran los Agentes de Distribuci6n que participaran en Ia Colocaci6n del 
Programa de Emisiones. Previa a Ia aprobaci6n del Aviso de Colocacion Primaria, el Emisor enviara a Ia SIV y a Ia BVRD copia 
de los Contratos de Colocacion Primaria suscritos con cada agente, de ser el caso. Dichos Agentes de Distribuciones se daran 
a conocer mediante el Aviso de Colocaci6n Primaria, el Prospecto Definitivo de Emisi6n y el Prospecto Simplificado de cada 
Emisi6n. 

A 1~ fecha de elaboraci6n del presente Prospecto, no existe ninguna relaci6n de p ·snd, ~Rl~TEN~m'DtE\1fO~IwS 
Ermsor y el Agente Colocador. IV DIR · · L. 1\t: 

ECCION DE OFERTA PUBLICA 
11.2.5 Tecnicas de prorrateo A. P R. ~ B A D 0 

La colocaci6n preve prorrateo en el caso de que los bonos par los inversionis as s uperen Ia 'fT •OCrez0~9nto 11.1.6.1 
Negociaci6n del Valor en el Mercado Prima rio. 

La inscripci6n del va:or (m el Ragist;o del Mercr.do de Valores 
y Produclos y Ia aulcrizacion para realiz.ar Ia cferta publica 

per parte de Ia Superinlendencia. nJ implica ct:~ificacion sobre 
11.2.6 Form as y fechas de hacer efectivo el desembolso de Ia suscripci6n Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a d~! emisor. 

Los inversionistas de los Bonos Corporativos obtendran a traves del Intermediario de Valores autorizado por Ia SJV su carta 
de confirmaci6n donde se valida Ia inversion que han realizaclo una vez se haya ejecutado en Ia BVRD. 

El inversionista puede solicitar a CEVALDOM el estado de cuenta con las inversiones que posee a traves del intennediario de 
valores. El desembolso para Ia suscripcion de los Bonos se efectuara al precio de Colocacion primaria (valor a Ia par, a 
descuento o prima) mas el cup6n corrido, segun se determine en el presente Prospecto de Emisi6n Definitivo y en el 
Prospecto simplificado de cada Emisi6n, libre de gastos para el suscriptor. La fecha de hacer efectivo el desembolso de Ia 
fecha de suscripci6n o fecha valor para el presente Programa de Emisiones esT + 1 

Debido a que los valores objeto del presente programa de Emisiones estaran representados mediante anotaciones en cuenta, 
no se expedira titulos fisicos representativos de los mismos. Sin embargo, los obligacionistas de los valores siempre tend ran 
el derecho de obtener una certificaci6n sabre los valores anotados en cuenta que poseen a traves del Agente de Custodia, 
Pago y Administraci6n. Dicha certificaci6n pueden obtenerla a traves del intermediario de valores. 

El inversionista procedera a pagar el valor de los valores adquiridos mediante cheque de administracion, transferencia o 
debito a cucnta, a favor del agen te colocador o intermediario de val ores autorizado a! que hay a acudido el inversionista. 

La orden de suscripci6n sera efectiva a) momento en q uc los fondos entregados esten disponibles en Ia cuenta del agente 
colocador o intermediario de valores autorizado a! que haya acudido el inversionista, consider<.'mdose asi que se efectu6 Ia 
suscripci6n. 

Cuando Ia fecha de transaccion sea posterior a Ia fecha de Emisi6n y siempre dentro del Periodo de Colocaci6n pacta do en los 
avisos de Colocaci6n primaria, el inversionista pagara los intereses transcurridos desde Ia fecha del Emisi6n hasta Ia fecha 
valor exclusive. En ningun caso Ia Fecha de Transacd6n podra ser una fecha posterior a Ia fecha y hora de finalizaci6n del 
Periodo de Colocaci6n de Ia Emisi6n correspondiente, scgun sea detenninado en los avisos de Colocaci6n Prima ria. 

11.2.6.1 Avisos de Colocaci6n Primaria 

Toda Emision requerira de un Aviso de Colocaci6n Primaria, el cual sera publicado en por lo menos un peri6dico de 
circulaci6n nacional. contentivo de los detalles relativos a Ia Colocaci6n primaria de una o mas Emisiones a ser generada a 
partir de un Programa de Emisiones, elaborado y publicado de conformidad a los requisitos que establezca Ia SJV mediante 
normas de caracter general. El aviso de Colocaci6n prima ria contendra las caracteristicas de Ia Em is ion o Emisiones, Ia fecha 
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de inicio, Ia fecha de tenninacion de Ia respectiva Colocacion primaria y cualquier otra informacion que establezca Ia SIV 
mediante norma de can1cter general. El aviso de Colocaci6n Primaria sera publicado en el plaza comprendido entre cinco (5) 
y diez (10) dias habiles anteriores ala fecha de inicio del Periodo de Colocacion. 

Ver modelo del Aviso de Colocaci6n Prima ria en el Anexo V del presente Prospecto. 

11.2.7 Programa de Emisiones 

Emision Cantidad Fecha de Emision Fecha Fecha de MontoTotal In teres Periodici 
de 0 inicio del Vencimiento Finalizacion porEmision anualizado dad Pago 
Bonos por Periodo de del Periodo In teres 
Emision Colocacion de 

Colocacion 
01 Cien Vei ntid6s (22) de Cinco (5) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 

millones octubre de 2015 afios contados (29) de 100,000,000.00 Variable de 
a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
emisi6n. por TIPPP = 

5.99% + 
Margen fijo 
=3.40% 

Es decir, 
TIPPP del 
mes de 

SCY SUPEf INTENDENCIA DE VAL ORES septiembre 

IV DIRE( (mes 
CION DE OFERTA PUBLICA completo 

AP R O B A IC ~ 0 anterior a Ia 

1 7 OCT Z015 
fecha de 
emisi6n 

La inscripci6n del va!or n el Registro del Merca 
publicada 

Y Productos y Ia autor ode Valcres como 
ac1on para realizar Ia u, w1a publi::a definitiva por parte de Ia Superint ndencia. no implica c~~i icacicn sobre Ia calidad de los lores y Ia solvenc!a de! emisor. por el 

- Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de3.40% 

02 Cien Veintid6s (22) de Cinco (5) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 
mill ones octubre de 2015 afios contados (29) de 100,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
emisi6n. por TIPPP = 

5.99% + 
Margen fijo 
= 3.40% 

Es decir, 
TIPPP del 
mes de 
septiembre 
(mes 
completo 
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anterior~ Ia 
fecha de 
emisi6n 
publicada 
como 
definitiva 
por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de 3.40% 

03 Cien Veintid6s (22) de Cinco (5) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 
mil Iones octubre de 2015 a nos contados (29) de I 00,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
cmisi6n. por TIPPP = 

5.99% + 
Margen fijo 
= 3.40% 

<hi\rSUPE ~INTENDENCIA DE VAL DRES Es decir, 

.. ~. DIRE ~CION DE OFERTA PUE ICA TIPPP del 

APF ItO B AD< t> mes de 
septiern bre 

' 2 OCT 2015 (mes 
completo 

1 a inscription del va: pr en el ReQis\ro del IM:::odo d Valores anterior a \a 

y Productos y Ia al ,cnzac!on para realizar Ia ct .. rta publica fecha de 

11 or parte de Ia Supe ·nlendencia, no implica ;;~n.hcac 6n sabre emisi6n 
Ia cnlidad de 1 s valores y Ia solvenc!a d?.l emi or. publicada 

como 
definitiva 
por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de 3.40% 

04 Cien Veintid6s (22) de Cinco (5) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 
millones octubre de 2015 a nos contados (29) de 100,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fcchct de 2015 compucsta 
emision. por TIPPP = 

5.99% + 
Margen fijo 
= 3.40% 

Es decir, 
TIPPP del 
mes de 
septiembre 
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(mes 
completo 
anterior a Ia 
fecha de 
emision 
publicada 
como 
definitiva 
por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de 3.40% 

OS Cien Veintidos (22) de Cinco (S) Veintinueve DOP Tasa Anua\ Mensual 
millones octubre de 2015 afios contados (29) de 100,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
emision. por TJPPP ::o 

5.99% + 
Margen fijo 
= 3.40%) 

Es decir, 
TIPPP del 

sn 1 SUPERIN~ENDENCIA 
DE VALORES mes de 

TA PUBLICA 
septiembre 

OIRECCION DE OFE (mes 
A PR.OBA DO completo 

1 Z OCT Z015 
anterior a Ia 
fecha de 
emision 

La inscnp ion del val~r er. el R;:gis!;o de! ~erc.;do de Valores publicada 
y Produ los y Ia autonzac:6n para real!! ~ Ia clt!r!a publica 

como 
per parte e Ia Supenntendencia, nil implic certificaci6n sobrP. 

definitiva Ia c hdad de los valores y Ia solven a del emisor. 
por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de3.40% 

06 Cien Veintidos (22) de Cinco (S) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 
millones octubre de 2015 afios contados (29) de 100,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
emision. por T!PPP = 

5.99% + 
Margen fijo 
= 3.40% 

Es decir, 
TJPPP del 
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mcs de 
scptiembre 
(mes scr SUP ~RINTENDENC IA DE VA ORES 
completo 
anterior a Ia IV DIF _CCION DE OFERTA PL BLICA fecha de 

AlPS ~<::)8~10 4 p emisi6n 
publicada 

1 Z OCT Z015 como 
definitiva 

La ir.scripci6~ del v lor en el Reg1s!:o de! Me:cc.do e Valores por el 
y Produc.tos y Ia ' ~tonzac16n para realiza; ia ofert ptib!ic.a Banco 

or parte de Ia Sup rintendencia. no imphca c;,rt1fica ion sobre Central de 
Ia caltdad de los valores y Ia solvenc1a dal em sor. Ia 

Rep(lblica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de 3.40% 

07 Cincuenta Vcintid6s (22) de Cinco (5) Veintinueve DOP Tasa Anual Mensual 
mill ones octubre de 2015 ai'ios contados (29) de 50,000,000.00 Variable de 

a partir de Ia octubre de 9.39% 
fecha de 2015 compuesta 
emisi6n. por TIPPP = 

5.99°Al + 
Margen fijo 
= 3.40% 

Es decir, 
TIPPP del 
mes de 
scptiem bre 
(mes 
completo 
anterior a Ia 
fecha de 
emisi6n 
publicada 
como 
definitiva 
por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
) + un 
margen fijo 
de 3.40% 

08 Ciento A determinarse en Cinco (5) A DOP TIPPP del Mensual 
Cincuenta el Aviso de ai'ios contados determinarse 150,000,000.00 mes 
mill ones Colocaci6n a partir de Ia en el Aviso de completo 

Prima ria yen el fecha de Colocaci6n anterior a Ia 
Prospecto emisi6n. Primaria y en fecha de 
Simplificado el Prospecto emisi6n 
con·espondiente Simplificado publicada 

correspondie como 
nte definitiva 
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por el 
Banco 
Central de 
Ia 
Republica 
Dominicana 
+ un 

srv ~UPERINTENDENCIA 0 VALORES 
margen fijo 

DIRECCION DE OFER~ ~ PUBLICA A 

A. II P R C> B A. II P O determinar 
se en el 

1 Z OCT 2015 Aviso de 
Colocacion 

La mscripci6~ del valor en el Reg1stio del Mpr ado de Valcres Prima ria y 
y Produclos ~ Ia autonzac16n para realiza• 13 oferta ptibhca en e\ 

por parte de fc Superinlendancia, no implica c€ ~tficaci6n sabre Prospecto 
Ia caliila ~ de los valores y Ia sulvenc!a t.1 I emisor. Simplificad 

0 

correspondi 
ente 

11.3 Informacion legal 

11.3.1 Aprobacion del Programa de Emisiones 

El presente Programa de Emisiones fue aprobado por el Consejo Nacional de Valores mediante Ia Primera Resolucion del 
Consejo Nacional de Valores adoptada el ocho (8) de septiembre de 2015, y figura inscrito en el Registro del Mercado de 
Valores y Productos bajo el registro no. SIVEM-092. 

El Programa de Emisiones se basa en los acuerdos y aprobaciones que se enuncian a continuacion, documentos que reposan 
en el Registro del Mercado de Valores y Productos de Ia Superintendencia de Valores: 

L Acta de Ia Asamblea General Extraordinaria de Depositantes de fecha diez (10) de junio de 2015, que dispone Ia 
aprobacion de una emision de Bonos Corporativos par Ochocientos millones de Pesos Dominicanos con 00/100 
(DOP 800,000,000.00); 

ii. Acta de Ia Sesion numero 835 de Ia junta de Directores del Emisor celebrada en fecha vcintiocho (28) de agosto de 
2015, que aprueba Ia modificacion de los Destinatarios de Ia Oferta. 

iii. Aprobacion otorgada porIa Superintendcncia de Bancos mediante Ia comunicaci6n No. ADM/0992/15 de fecha siete 
(7) de septiembre de 2015 al amparo de Ia Ley 183-02; 

iv. Contrato del Programa de Emisioncs de Bonos Corporativos y Designaci6n del Representante de Ia Masa de 
Obligacionistas, firma do en fecha veintitres (23) de septiembre de 2015 entre AI avery Ia firma BOO Auditorfa, S.R.L. 

El acuerdo y deliberacion por el que se procede a Ia realizaci6n del prescnte Programa de Emisiones y cuya vigencia consta 
en el Acta de Ia Asamblea General Extraordinaria de Depositantes del Emisor, celebrada en fecha diez (10) de junio del afio 
dos mil quince (2015), remitida a Ia SIV, es el que se enuncia a continuaci6n: 

"PRIMERA RESOLUCION 
La Asamblea General Extraordinaria de Asociadas de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos para Ia Vivienda 
(Aiave1), valid a y regularmente constituida, resuelve aprobar el Programa de Emisiones de oferta publica de Bonos Corporativos 
y su [uttlra co/ocaci6n en el Mercado de Val ores, de acuerdo con las siguientes caracteristicas: ... 

Los Bonos cuya emision ha sido aprobado mediante Ia presente Resoluci6n sercin colocados y comercializados a traves 
de una oferta publica de valores, todo de conformidad con las disposiciones contenidas en Ia Ley del Mercado de 
Valores de Ia Republica Dominicana y su Reglamento de Aplicacion. 
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Dicl!a resoluci6n fue sometido a Ia votaci6n de los asociadas presences y de/Jidamente representados porIa junta de Directores, 
resultondo aprobada por unanimidad." 

11.3.2 Legislacion aplicable al Program a de Emisiones y jurisdicci6n competente 

Los Bonos Corporativos objcto del presente Programa de Emisiones de oferta pt1blica estaran r egidos porIa Ley de Mercado 
de Valores No. 19-00 y sus disposiciones complementarias, Ia Ley Moneta ria y Financiera No. 183-02 y s us d isposiciones 
complementarias, Ia Ley 4 79·08 sobre Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada y su 
modificaci6n porIa Ley 31-11, los estatutos sociales de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos y los acuerdos de 
emisi6n adoptados por el consejo de directores de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Presta mos. 

El presente Prospecto de Emision ha sido redactado de conformidad con lo establecido en el Reglamento de Aplicaci6n de Ia 
Ley 19-00, aprobado mediante el Decreto No. 664-12 yen Ia norma CNV-2005-04-EV, sabre los requisitos de inscripci6n de 
Oferta Pt1blica de Valores y Ia Norma CNV-2005-05-EV, para Ia elaboraci6n del prospecto de colocaci6n de una ofe rta p ublica 
de valores. 

Para el caso de demandas, proccdimientos o litigios relacionados con el Programa de Em isiones, los obligacionistas es taran 
sometidos a lo dispuesto por \eyes dominicanas, incluyendo Ia Ley No. 19-00, sabre Mercado d e Valores de Ia Republica 
Dominicana, asi como su Rcghunento de aplicaci6n, contenido en el Decreto 664-12 del 7 de diciembre del 2012, asi como 
par ICJs Normas. Circulares y Hesoluciones adoptadas por el Consejo Nacional de Valores y Ia Superintendencia de Valores de 
Ia Republica Dominicana; asf como las !eyes especiales que tienen aplicaci6n dentro del mercado de valores; y las 
dis posiciones del clerccho comtm de Ia Republica Dominicana. 

En tocla acci6n, procedimiento o demanda los obligacionistas deberan actuar como consorcio a travcs del Rcpresentante de 
Ia masa de Obligacionistas conformc lo dispuesto en el indicado Reglamento de Aplicacion de Ia Ley de Mercado de Valores, 
previa aprobaci6n de Ia asamblea de obligacionistas con el voto favorable de las tres cuartas partes de los Bonos 
(Corporativos] que componen el Programa de Emisiones. La soluci6n de cualquier cont rove rsia, contestaci6n o demanda con 
relaci6n a Ia interpretacion, cumplimiento, aplicaci6n, pago o redenci6n de todos o pa rte de los Bonos que componen el 
Programa de Emisiones, se ra competencia exclusiva de Ia Camara Civil y Comercial del )uzgado de Primera lnstancia del 
Distrito judicial de La Vega. 

11.4 Valores en circulacion 
La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos mantiene en circulaci6n el Programa de Emisiones No. SIVEM-050, 
aprobado por Ia Superintendencia de Bancos de Ia Rept1blica Dominicana mediante comunicaci6n no. ADM/ 024 7/09 de 
fecha 24 de julio de 2009, por el Consejo Nacional de Valores, mediante Ia Segunda Resoluci6n de fecha cinco (OS) de may o 
de 2010 e inscrito en Ia Bolsa de Valores de Ia Republica Dominicana, S. A. con el registro no. BV1009-BC030 (BV Uno-Cero­
Cero-NuevejBC Cero-Tres-Cero) de fecha siete (07) de octubre de 2010; por un monto de Ochocientos Millones de Pesos 
Dominkanos con 00/100 (DOP 800,000,000.00) con un plazo de cinco aiios. 

11.5 Objctivos economicos y financieros perseguidos a traves del Programa de Emisiones 

11.5.1 Uso de los fondos 

El prescnte Programa de Emisiones tC.mna parte de Ia estrategia de ndministraci6n de activos y pasivos Jel Emisor mediante Ia c ual 
se mantiene Ia optimizacion de Ia cstructura de vencimiento de los pasivos. Como tal. el prcscntc Programa de Emisiones servini 
para Ia sustitucion del Program a d e Emisiones de bonos corporativos del ar1o 20 I 0 por el mismo manto. descrita en el pun to 11.4 
Valores en circulaci6n. 

El si guiente cuadro e:-.:plicn d uso de los recursos estimado por el Emisor en base a un ";~ ;,.. SUPERINTENDING!~ DE'vALORES 

Descrtpd6n Monto PorcentaJe ~IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
Sustituci6n Emisi6n SIVEM-05 0 800,000,000.00 100% A.PR.C>B A D O 

1 Z OCT Z015 
La u:scnpe~6n del ve:lor cr. el Reg1s~;o dE! ~M::r.do d?. ya!;;r&s , 

y Produclos y Ia aulwza:llXl par.'l rc<.I!Z::!i t'l ot::r:a f:UO!tc~ 3 
por parte de Ia s~pe:mtencf.mc:a. n.J impiica <.<:::tt!ica~tcn sobre 

Ia C3!i·~a~: 1e los valorcs y Ia svlvencta del e:msor. 



11.5.1.1 Uso de los fondos para adquisicion de activos distintos a los relacionados con los negocios del 
emisor 

Los fondos producto del prcsente Programa de Emisiones sen\.n utilizados para los fines descritos en In seccicin 11.5.1. por lo que no 
se preve su uso para adquisicicin de nctivos distintos a los relacionados a los negocios del Emisor. 

11.5.1.2 Uso de los fondos para adquisici6n de establecimientos comerciales o compaii.ias 

En cl curso normal de sus negocios, el Emisor realiza operaciones de financiamientos y otorga facilidades de credito a sus 
clientes, realiza inversiones en instrumentos financieros, invierte en oficinas, sucursales, agendas y otros establecimientos 
utilizados como canales de venta y servicios para sus productos y clientes, adquiere muebles y equipos para el desarrollo del 
negocio, invierte en recursos tecnol6gicos y operacionales tales como sistemas computacionales y sus aplicativos, cajeros 
automaticos y equipos de comunicacicin. AI momento de Ia elaboracion del Prospecto del presente Programa de Emisiones, 
el Emisor no contempla Ia aclquisicion de nuevos establecimientos comerciales o compail.ias distintas a las actividades 
relacionadas con sus negocios descritas anteriormente. 

11.5.1.3 Uso de los rondos para amortizaci6n de deuda 

El Emisor se dedica principalmente a Ia intermediacion financiera. Como parte de sus actividades cotidianas capta recursos 
del publico y contrata facilidades crediticias con terceros, incluyendo otras instituciones financieras locales e 
internacionales. 

El prescnte Programa de Emisiones servira para Ia sustituci6n del Progrznna de Emisiones No. SJVEM-050, aprobado po1·la 
Supcrintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana mediante comunicacion no. ADM/0247/09 de fecha 23 de julio de 
2009, por el Consejo Nacional de Valores, mediante Ia Segunda Resolucion de fecha cinco (OS) de mayo de 2010 e inscrito en 
Ia Bolsa de Valores de Ia Republica Dominicana, S. A. con el registro no. BV1009-BC030 (BV Uno-Cero-Cero-Nueve/BC Cero­
Tres-Cero) de fecha siete (07) de octubre de 2010; por un monto de Ochocientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100 
(DOP flOO,OOO,OOO.OO) con un plazo de cinco anos. 

11.5.2 lmpacto del Programa de Emisiones 

De colocarse el presente Programa de Emisiones en su totalidad, Ia pos1c1on financiera del Emisor resultaria como se 
presenta en Ia siguiente tabla, en Ia cual nose aprecia el impacto sobre el capital regulatorio al 30 de junio de 2015, debido a 
que dicha emisi6n nose afccta el patrimonio del Emisor, sino el pasivo. El pasivo total del Emisor no presentaria cambios 
debido a que sera una sustituci6n de pasivos ya cxistentes bajo Ia misma modalidad: 
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11.6 Representante de los obligacionistas 

OF1:y ~~~~~!Tfi~QiW~f!s~R~ 
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Ia Cilhdad de los valores y Ia solvent!tl del emisor. 

e Ia Masa de los Obligacionistas 

Nombre: BDO AUDITORIA. S.R.L. 
Direccion: Ave. Jose Ortega & Gasset #46, esquina Tetelo Vargas 
TeiHonos: (809) 472-1565 
Fax: (809) 4 72-1925 
Persona de contacto: Lie. Carlos Ortega 
Correo electronico: carlos.ortega@bdo.com.do 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-30-82784-2 

BOO AUDITORIA, S.R.L., sociedad de responsabilidad limitada, de conformidad a lo establecido en Ia Ley de Sociedades en su 
Articulo 334, ha sido designado mediante el Contrato de Emision suscrito en fecha veintitres {23) del mes de septiembre del 
2015 para fungir como Representante de la Masa de Obligacionistas del presente Programa de Emisiones. 

Para los fines del presente Prospecto de Emisi6n Deftnitivo, el Representante de Ia Masa de Obligacionistas de los Bonos 
manifiesta y declara que no se encuentra inhabilitado para desarrollar sus funciones de conformidad con lo previsto en el 
Articulo 332 de Ia Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas lndividuales de Responsabilidad Limitada, No. 479-08 
del 11 de diciembre de 2008 moditkada porIa Ley No. 31-11, toda vez que el mismo: 

a) Noes Ia sociedad emisora de los titulos de oferta publica; 
b) No es titular de Ia deci ma parte {1/1 0) o de una porcion mayor del capital suscrito y pagado de Ia sociedad deudora, ni de 
sociedades comerciales en las que Desarrollos Sol tenga Ia dccima parte (1/10) del capital suscrito y pagado o mas; 
c) Noes miembro del Consejo de Administraci6n, de Ia Gerencia. ni Comisario de Cuentas o empleado de sociedades donde 
el Emisor sea titular de Ia decima ( 1/1 OJ parte ode una porci6n mayor del capital suscrito y pagado; 
d) No cuenta entre sus asociadas con personas a las cuales les haya sido retirado el derecho de dirigir, administrar o 
gestionar una sociedad a cualquier titulo, incluyendo pero no limitado a lo dispuesto en el Articulo 332, literal d) de Ia Ley 
No. 479-08 (modificada); 
e) BOO AUOITORlA, SRL cumple con los requerimientos exigidos por el Articulo 331 de Ia Ley de Sociedadcs para ser 
designado rcpresentante de una masa de obligacionis~s. 

11.6.2 Relaciones 

No existe ninguna relaci6n de propiedad ode negocio o parentesco entre Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos, 
sus principales asociadas y Ia firma BOO AUDlTORIA, SRL. 

11.6.3 Fiscalizacion 

El Representante de Ia Masa de Obligacionistas tendnl. tod<Js las atribuciones que Je confieren las disposiciones legales 
vigentes y el contrato del Progra ma de Emis iones, adem<ls de las facultades que se le otorguen mediante Ia asamblea de 
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obligacionistas. Especialmente corresponde a! representante de Ia masa de obligacionistas el ejercicio de todas las acciones 
judiciales que competan ala defensa de los intereses comunes de sus representados. 

De acuerdo a Ia Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas I ndividuales de Responsabilidad Limi tad a, No. 4 79-08: 

Articulo 336. Salvo restricci6n decidida por fa asamblea general de obligacionistas, los representantes de Ia masa tendran Ia 
Jaw/tad de realizar, en nombre de Ia misma, todos los aetas de gesti6n para Ia defensa de los intereses comrmes de los 
obligacionistas. 

Articulo 3 37. Los representantes de Ia masa, debidamente autorizados par Ia asamblea general de obligacionistas, tendrcin 
exclusivamente Ia calidad para ejercer en nombre de los mismos, las acciones en nulidad de Ia sociedad o de los aetas y 
deliberaciones posteriores a su constituci6n, asi como todas las acciones que tengan par objeto Ia defensa de los intereses 
comunes de los obligacionistasy especialmente Ia liquidaci6n de Ia sociedad. 

Parrafo 1.- Las acciones en justicia dirigidas contra el con) unto de los obligacionistas de una misma masa solo pod ran 
ser intentadas contra un representante de esta. 

Articulo 338. Los representantes de Ia masa no podrcin inmiscuirse en Ia gesti6n de los asuntos sociales. Ellos tendrcin acceso a 
las asambleas generales de las occionistas, pero sin voz, ni voto. · 

Parrafo.- Dichos representantes tendrcin derecho a obtener comunicaci6n de los documentos puestos a disposici6n de 
los accianistas en las mismas condiciones que estos. 

Articulo 350. La asamblea sera presidida par un representante de Ia masa. En ausencia de los representantes o en caso de 
desacuerdo entre el/os, Ia asamblea designar6 una persona para ejercer las funcianes de presidente. Cuando se trate de 
convocatoria par un mandatario judicial, Ia asamblea sera presidida par este ultimo. Asimismo, Ia osamblea designar6 su 
secreta ria. 

Parrafo.· A fa/ta de representantes de Ia masa designadas en las condiciones 
asamblea sera abierta bajo Ia presidencia provisional del titular que tenga o del 
obligaciones. 
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va ~~I e'Pi~irtud de 
una Emision de Oferta Publica de Valores, cl Representante de Ia Masa de Obligacionistas debera: 

a) Presidir las Asambleas de Obligacionistas, y ejecutar las decisiones que se tomen en elias. 
b) Solicitar a los asistentes a las a sam bleas Ia presentaci6n de Ia pertinente documentaci6n que los identifique como 

obligacionistas o representantes de los obligacionistas, de conformidad con las disposiciones del articulo 81 del 
Reglamento. En el caso de personas que asistan en calidad de representantes, les debera requerir Ia presentacion del 
poder debidamente notariado que los acredite como tal. 

c) Remitir a la Superintendencia las Aetas de Asambleas de Obligacionistas debidamente firmadas par los asistentes 
para fines de su registro en el Registro del Mercado de Valores y Productos. 

d) Ejercer en nombre de sus representados todas las acciones pertinentes ante las instancias judiciales y/o 
administrativas, de conformidad con el ordenamiento civil, penal y administrativo dominicano, o ante cualquier otra 
instancia, en protecci6n de los intereses de sus representados. 

e) Suscribir en nom bre de sus representados, cualquier contra to o acuerdo con el emisor o con terceros, que hay an 
sido aprobados par Ia Asamblea de Obligacionistas, y cuyo objeto se encuentre relacionado a Ia emisi6n. 

De conformidad con Ia Norma R-CNV-2008-03-EV, en su articulo 7, el Representante de Ia Masa de Obligacionistas debeni 
tomar en consideracion e informar a Ia Superintendencia de Valores sobre los elementos siguientes: 

a) La autenticidad de los valores en cuesti6n, sean ffsicos o esten representados por anotaciones en cuenta; 
b) Valor actualizado de las garantias prendarias yjo hipotecarias constituidas para Ia emisi6n, en los casos que aplique; 



c) Reporte del nivel de cumplimiento del administrador extraordinario de Ia emisi6n, en caso de ser clesignado alguno; 
d) Confirmaci6n de Ia vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los bienes muebles e inmuebles puestos 

en garantia; 
e) Cumplimiento del procedimiento de revision de Ia tasa de intercs, en caso de que se haya especificado en el 

Prospecto de emisi6n, y Ia consecuente modificaci6n de Ia misma; 
f) Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redenci6n anticipada de los titulos, en caso de haberse 

especificado en el Prospecto de emision, y Ia consecuente modificacion de Ia misma; 
g) Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los objctivos economicos y financieros establecidos en el 

Prospecto de emision; 
h) La colocaci6n y Ia negociaci6n de los valores de conformidad con las condiciones establecidas en el Prospecto de 

emisi6n; 
i) Actualizacion de Ia Calificaci6n de Riesgo de Ia emisi6n y del emisor, conforme Ia periodicidad que se haya 

establecido a tales fines en el Prospecto; 
j) Nivel de endeudamiento del emisor, de acuerdo con los planteamientos de sus indices financieros; 
k) Cumplimiento del emisor en cuanto a Ia remisi6n periodica de sus estados financieros a Ia Superintendencia, y 

demas obligaciones establecidas en las disposiciones legales vigentes; 
I) Manto total de Ia emisi6n que ha sido colocado hasta el momenta; 
m) Enajenaci6n de las acciones del cmisor, y las posiciones dominantes dentro de Ia distribuci6n accionaria; 
n) Colocaci6n y /o negociaci6n de val ores por parte del emisor en mercados internacionalcs; 
o) Procesos de adq u isici6n o fusion del emisor con otras cmpresas; 
p) Cualquier actividad dentro o fuera de Ia 6rbita del emisor que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo 

(paras de Ia bores, huelgas, etc.); 
q) Asambleas urdinarias o cxtraordinarias de accionistas, decisiones del consejo directivo, acuerdos de cualquier 

documento legal que impliquen procesos de naturaleza civil, comerdal. penal, y administrativo Jlevados contra el 
emisor 0 por el; 

r) Modificaciones a! Contrato de Emisi6n; 
s) La adquisici6n y enajenaci6n de activos pur parte del emisor; 
t) Cam bios en Ia estructura administrativa del cmisor; y 
u) Cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o econ6micas para el emisor, cualquiera de sus 

accionistas y empresas vinculadas. 
v) Citaciones, notificaciones y cualquier documento legal que impliquen procesos de naturaleza civil, comercial, penal, 

y administrativo llevados contra el emisor 0 por el; y 
w) Cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o econ6micas para cl emisor, cualquiera de sus 

accionistas y empresas vinculadas. 

De conformidad con lo dispuesto en Ia Ley No.l9-00 que Regula el Mercado de Valorcs en Ia Republica Dominicana, en el 
Reglamento para su Aplicaci6n No. 664-12 yen el Prospccto de Ernisi6n, los Obligacionistas de los Bonos Corporativos 
tienen a manera enunciativa yen modo alguno limitativa, las atribuciones y deberes siguientes: 

a) Exa minar los valores objeto del Programa de Emis iones, con el prop6sito de verit1car su autenticidad; 

b) Ejercer las acciones que sean procedentes para Ia defensa y protecci6n de sus dercchos, especialmente aquellas que 
tengan por objeto obtener el pago por concepto de intereses y de capital; 

c) Notifica r al Representante de Ia Masa de los Obligacionistas, a Ia Asamblea de Obligacionistas y a Ia Superintendencia 
de Valores de Ia Republica Dominicana cualquier incumplimiento por parte de EL EMISOR de las obligaciones asumidas 
por EL EMISOR en ocasi6n del Programa de Emisiones; 

d) Asistir, pa rticipa r y votar en las Asambleas de Obligacionistas; y 

e) Cumplir con los demas deberes y atribuciones que le imponga el Cod·go , · · ·' de Ia 
Ley de Mercado de Val ores, las norm as que dicte Ia S!V, el presente co tG~ .P1 SRI!N /'Al~ VAHJRE'&' I de 
las Sociedades Comerciales y Empresas lndividua les de Responsabilida ~aVa ~~~~tfj;~~Rrt{~E/eJr e de 
2008, y sus modificaciones, y Ia Asamblea de Obligacionistas. A p R 0 B ~DO 

En cuanto al regimen para Ia celebraci6n de Ia asamblea de obligacioni as, Ia Ley Ge'fi[~ lCJt;p<fli1Sades Comerci les y 
Empresa s lndividua les de Responsabilidad Limitada, No. 479-08, establcce lo siguiente: 
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o De conformidad con el Articulo 340 de Ia Ley de Sociedades, Ia asamblea general de los obligacionistas de una 
misma masa podra reunirse en cualquier momenta. 

o Conforme al Articulo 341 de Ia Ley de Sociedades, Ia asamblea general de los obligacionistas podra ser convocada 
por el consejo de administraci6n de Ia sociedad deudora (Ia Emisora), por los representantes de Ia masa o por los 
liquidadores durante el periodo de Ia liquidaci6n de Ia sociedad. Uno o varios obligacionistas que tengan par lo 
menos Ia decima parte (1/10) de los titulos de Ia masa, podran dirigir a Ia sociedad deudora y a] representante de Ia 
masa una solicitud para Ia convocatoria de Ia asamblea, por comunicacion con acuse de recibo que indique el arden 
del dia propuesto para ser sometido a Ia asamblea. Si Ia asamblea no fuese convocada en el plaza de dos (2) meses a 
partir de Ia solicitud de su convocatoria, los autores de esa solicitud podran encargar a uno de ellos para solicitar al 
juez de los referimientos Ia designacion de un mandatario que convoque Ia asamblea y fije el orden del dia de Ia 
misma. 

o El Articulo 342 de Ia Ley de Sociedades establece que Ia convocatoria de Ia asamblea general de obligacionistas sera 
hecha en las mismas condiciones que Ia asamblea de accionistas, salvo los plazas a ser observados. Ademas, el aviso 
de convocatoria contendra las siguientes menciones especiales: 

0 

0 

0 

0 

0 

a) La indicacion de Ia em is ion correspondiente a los obligacionistas de Ia mas a cuya asamblea es convocada; 
b) El nombre y el domicilio de Ia persona que haya tomado Ia iniciativa de Ia convocatoria y Ia calidad en Ia 

cual actua; y, 
c) En su caso, Ia fecha, numero y tribunal de Ia decision judicial que haya designado el mandatario encargado 

de convocar Ia asamblea. 

Seg(m el Articulo 343 de Ia Ley de Sociedades, el aviso de convocatoria sera insertado en mas de un peri6dico de 
circulacion nacional para las ofertas publicas, sin embargo para el de las ofertas privadas se hara mediante 
comunicacion escrita con acuse de recibo. El plaza entre Ia fecba de Ia convocatoria y Ia de Ia asamblea debera ser de 
quince (15) elias por lo menos en Ia primera convocatoria y de seis (6) elias en Ia convocatoria siguiente. En caso de 
convocatoria par decision judicial, el juez podra fijar un plaza diferente. Cuando una asamblea no pueda deliberar 
regularmente, por falta de quorum requerido, Ia segunda asamblea sera convocada en Ia forma arriba prevista 
hacienda menci6n de Ia fecha de Ia primera. 

En virtud de lo establecido en cl parrafo I del Articulo 347 de Ia Ley de Sociedades, todo ohligacionista tendra el 
derccho de participar en Ia asamblea o hacerse representar par un mandatario de su elecci6n. 

De conformidad con el Articulo 350 de Ia Ley de Sociedades, la asamblea sera presidida par un representantc de Ia 
masa. En auscncia de los representantes o en caso de desacuerdo entre elias, Ia asamblea designara una persona 
para ejercer las funciones de presidente. Cuando se tr·ate de convocatoria por un mandatario judicial, la asamblea 
sera presidida par este ultimo. Asimismo, Ia asamblea designara su secretario. 

Conformc al Articulo 351 de la Ley de Sociedades, Ia asamblea general deliberara en las condiciones de quorum y de 
mayoria previstas en los Articulos 190 y 191, sabre todas las medidas que tengan por objeto asegurar Ia defensa de 
los obligacionistas y Ia ejecuci6n del contrato de cmprestito, asi como sabre toda proposici6n para Ia modificaci6n 
de dicho contrato y especialmente sabre toda proposici6n: 

a) Relativa a Ia modificacion del objeto o Ia forma de Ia sociedad; 
b) Concerniente a un compromiso o una transaccion sabre clerechos litigiosos o que hubieran sido objeto de 

decisiones judiciales; 
c) Para Ia fusion o la escisi6n de Ia socieclad; 
d) Respecto a Ia emisi6n de obligaciones con un derecho de preferencia en cuanto a los cred itos de los 

obligacionistas que forman Ia masa; y, 
e) Atinente a! abandono total o parcial de las garantias conferidas a los obligacionistas, a! vencimiento de los 

pagos de intereses y a Ia modificaci6n de las modalidades~t:..i;J..Llli.LL.Lu..d.S..U.~LJ...I.JLt:..L.d.::....l4::u:L:~..u..t:..J.LI..IJ::.r..:.t:::~ 
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Conforme se establece en el Articulo 351 de Ia Ley de Sociedades, Ia asamblea general de obligacionistas deliberara en las 
condiciones de quorum y mayoria aplicables a las asambleas generales de accionistas de las sociedades anonimas, previstas 
en los artfculos 190 y 191 de Ia indicada Ley. De ahi qu e Ia asamblea general ordinaria deliberara validamente en Ia primera 
convocatoria con obligacionistas presentes o representados que sean titulares por lo menos de Ia mitad (1/2) de los valores 
colocados; yen Ia segunda se reduce a una cuarta parte (1/4). En esta asamblea las decisiones se adoptan por mayoria de los 
votos de los obligacionis tas presentes o representados. 

Por su parte, el articulo 191 de Ia citada Ley, que se refiere a las asambleas especiales de accionistas que reunen solo a los 
titulares de las acciones de una categoria determinada. En el caso de las asambleas de obligacionistas, se entiende que las 
disposiciones del Articulo 191 se aplican a las asamblcas extraordinarias. En ese sentido, Ia asamblea general extraordinaria 
deliberara validamente, en Ia primera convocatoria, con Ia presencia o representacion de obligacionistas que posean a! 
menos las dos terceras partes (2/3) de los valores colocados; y en Ia segunda convocatoria, se reduce a Ia mitad de tales los 
valores. A falta de quorum, Ia asamblea podra ser prorrogada para una fecha posterior dentro de los dos (2) meses 
siguientes. La asamblea general extraordinaria especial decidira por mayoria de las dos terceras (2/3) partes de los votos de 
los obligacionistas presentes o representados. El Representante de Ia Masa de Obligacionistas deben1 remitir un informe 
respecto a las condiciones del Programa de Emisiones y al cumplimiento de las obligaciones por parte del Emisor, de forma 
trimestral, dentro de los veintiun (21) elias habiles posteriores a Ia fecha de cierre de cada trimestre. 

Conforme al Articulo 71 del Reglamento de Aplicaci6n de Ia Ley de Mercado de Valores- Decreta 664-12, en las funciones del 
Representante de Ia Masa de Obligacionistas, el Emisor esta sujeto en adici6n a lo establecido en Ia Ley de Sociedades a los 
deberes y obligaciones s iguientes: 

a) Suministrarle Ia informacion financiera, tecnica, contable, o de cualquier naturaleza que fuere necesaria para el 
cabal cumplimiento de sus funciones; 

b) Notificarle, con suficiente anterioridad, Ia redenci6n anticipada de las obligaciones y suministrarle una exposicion 
razonada de dicha decision y del procedimiento para el rescate, de conformidad a lo establecido en el contrato de 
programa de Emisiones; 

c) Informarle todo hecho o circunstancia que implique el incumplimiento de las condiciones del contrato de programa 
de Emisiones; y 

d) Pagarle sus honorarios en ocasi6n de sus funciones de conformidad a lo esta blecido en el contrato de programa de 
Emisiones. 

Para cualquier informacion adicional sobre las relaciones entre el Emisor y el Representante de Ia Masa de Obligacionistas, el 
inversionista puede consultar el siguiente marco regulatorio: 

1) La Ley General de Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada No. 479-08 y sus 
modificaciones, 

2) El Reglamento de Aplicaci6n de Ia Ley de Mercado de Valores- Decreta 664-12, 
3) La Norma que Establece Di sposiciones sobre las Atribuciones y Obligaciones del Representante de Tenedores de 

Valores en Virtud de una Emisi6n de Oferta Publica de Valores: CNV-2008-03-EV, 
4) el contrato de Emisi6n y; 
5) La Declaraci6n jurada del Representante de Ia Masa de Obligacionistas 

El Emisor debera cumplir con lo establecido en Ia Norma que Establece Disposiciones Generales sabre Ia Informacion que 
deben Remitir Peri6dicamente los Emisores y Participantes del Mercado de Valores: R-CNV-201 3-03. A continuaci6n los 
articulos que citan los deberes de los emisores : 

Articulo 10. - Remisi6n Anual. Las entidades emisoras inscritas en el registro deberan remitir peri6dicamente las siguientes 
informaciones, dentro de los noventa {90) dfas habiles, posteriores a la fecha de cierre del ejercicio anua/: 

i. 
ii. 
iii. 
iv. 
v. 

Memoria anual de sus actividades, para los casas de emisores de valores representativos de capital 
Estados finan cieros auditados individuales 
Estados financieros consolidados, en caso que e/ emisor present 
Carta de gerencia, para fines exclusivos de supervision; 
Declaracion jurada del presidente o ejecutivo principal y del 
persona se compromete con Ia veracidad, exactitud y razonabili 

,.,~JPER!NTENDENCIA DE VAL ORES 
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vi. Lista de accionistas actualizada con sus respectivas participaciones, certifrcada, sellada y registrada en el registro 
mercantil a cargo de Ia Camara de Comercio y Producci6n correspondiente. Dicha Jista debe cumplir con las 
siguientes especificaciones: 
a) En coso de personas fisicas, incluir: los nombres, las de mas generales y los documentos legales de identidad de 

los accianistas presentes a representadas, es decir su cedula de identidad o pasaporte si es extranjero;y 
b) En coso de que los accianistas sean personas jurfdicas incluir: raz6n y objeto social, domicilio, accionistas 

(datos generales y participaci6n accionaria de coda uno), numero de registra nacianal de contribuyentes 
(RNC) y numero de Registro Mercantil 1 

vii. Acta de asamblea de accionistas certifrcada par el registro mercantil a cargo de Ia camara de comercio y 
producci6n correspondiente, en Ia cual se can temple Ia aprobaci6n de los estados financieros auditados;2 

viii. Constancia de Ia DG/1 certificando el pogo de Ia liquidaci6n de impuestos sabre Ia renta del ultimo Perfodo fiscal 
ix. lnforme de cumplimiento de los principios de buen gobierno corporativo remitido par el consejo de administracion 

de Ia sociedad que rea/ice una oferta publica de valores representativos de capital o deuda; 
x. lnforme sabre metodos y procedimientos aplicados paro Ia prevenci6n de lavado de activos, cuando el emisor se 

reserve el derecho de realizar colocaci6n prima ria 

Parrafo I. El Programa Anual de Capacitacion para Ia prevenci6n de lavado de activos, deber6 ser remitido dentro de los 
prim eros diez (1 0) dias habiles del afio, en los casas en que el emisor rea/ice directamente Ia colocaci6n prima ria 

Parrafo II. Para Ia remisi6n de los documentos contenidos en los numerales ii) y iii) de este articulo, es preciso que se presente 
de manera conjunta el acta de Ia asamblea de accionistas que aprueba los estados financieros que se indican en elliteral vii) 

Parrafo Ill. La informacion pertinence a Ia prevencion de lavado de activos, debera ser remitida a Ia SIV, siempre que el Emisor 
de oferta publica se reserve el derecho de Ia colocacion de los valores en e/ mercada primaria a los noventa (90) dfas habiles de 
producirse Ia co/ocaci6n. 

Articulo 11. Sabre los estados financieros trimestrales. Las entidades emisoras inscritas en el registro debercin remitir 
estados financieros trimestrales, dentro de los veintilln (21) dfas habiles posteriores a Ia [echo de cierre de coda trimestre. Estos 
estados financieros deben contener, a/ menos: 

i. Balance General intermedio, en forma comparativa can el trimestre anterior; 
ii. Estado de Resultados intermedia del trimestre correspondiente, del trimestre correspondiente, comparado can el 

trimestre anterior; 
iii. Estado de Fluja de Efectiva intermedia del trimestre correspondiente, del trimestre correspandiente, comparado 

con el trimestre anterior; y 
iv. Estado de cam bias en el patrimonio. 

Parrafo I. Para el estada de resultado intermedio y el estada de flujo de efectivo intermedio, ademas de Ia informacion del 
trimestre presentado y del trimestre anterior comparado, se deber6 incluir una columna con Ia informacion acumulada desde Ia 
fecha de inicio del ejercicio fiscal hasta e/ final del trimestre presentado. 

Parrafo II. En coso que el emisor tenga subsidiarias en su estructura societaria, los estados financieros intermedios a remitirse 
a Ia S/V deberan ser consolidados. 

Articulo 12. Remisi6n mensual. Los emisores deberan remitir mensualmente el reparte de inexistencia de actividades 
sospechosa!>~ atendiendo a las formalidades previstas en Ia Norma de Lava do de Activos. 

Parrafo I. La S/V podr6 requerir a los emisares el envfo de estados financieros mensuales, wando lo entienda pertinence. 

Parrafo II. La informacion requerida en este articulo deber6 ser remitida a Ia SIV, siempre que el emisor de oferta publica se 
reserve el derecho de Ia colocaci6n de las valares en el mercado primaria a los noventa (90) dfas habiles de producirse Ia 
calocaci6n. 

' I s b I l'fi . ' d . L . s ~l SUPERINIDEN~IAi VALORES Art1cu o 13. o re a ca 11 1cacwn e nesgos. os emrsore s ~"fiM~~lf« 1~9.> 8 .lfJtJ.fi!Rf\fi...S,.Y 
bonos convertibles, acciones preferences, valores titularizad s p ndle1!{lf!'mf] 1:11; e- 11t51:i tl4J'tdte 
contenido crediticio, valores de fideicomiso, fondos de inver i6n ~s~/!fiJ)~JV, 

t El inciso VJ) nn . .aplic;J par scr una AsociactOn de Ahorros y PrCstamos 
'El inciso vii) no aplic~ por scr una 1\sociacion de i\horros y Prest amos 
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calificadoras de riesgos su evalaaci6n. A su vez, los emisores de valores, deberan remitir a Ia SIV dentro de los quince (15) dias 
habiles posteriores a Ia [echo de cierre de coda trimestre, el in forme de revision de Ia calijlcnci6n de riesgo de Ia Emisi6n. 

Parrafo I. Las califiwdorns de riesgos deberan elnborar anualmente un informe completo de In calificaci6n de riesgo, el cual 
de hera contemplnr los estados Jinancieros auditados del ultimo Periodo fiscal, los fundamentos en que se basa dicha calificaci6n, 
as[ como cualquier otra informacion de in teres que considere dicha colificadora de riesgo. 

Parra[o JJ. Las Emisiones que senn aprobadas dentro de los dos {2) primeros meses de un trimestre deberan remitir 
nueva mente el informe de calificaci6n actualizado dentro del plaza establecido para el cierre de dicho trimestre. 

11.7 Administrador extraordinario 

No aplica. 

11.8 Agente de Custodia y Administracion 

11.8.1 Generales del Agente de Custodia y Administracion 

-

11.8.2 Relaciones 

CEVALDOM Deposito Centralizado de Valores, S. A. 
Calle Gustavo Mejia Ricart No. 54. 
Edificio Salazar Business Center, piso 18, Ensanchc Naco Santo Domingo, 
Republica Dominicana 
Tel.: (809) 227-0100 
Fax: (809) 562-2479 
www.cevaldom.com 
Registro Nacional del Contribuyente No. 1-30-03478-8 
Registro ante Ia SIV bajo en No. SVDCV-1 

AI momenta de Ia elaboraci6n del presente Prospecto de Emisi6n Definitivo, no cxistc ninguna relaci6n de propiedad o de 
negocio entre los principales asociadas de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos, y CEVALDOM Depositos 
Centralizados de Valores. S. A. 

11.8.3 11.9 Tasador Autorizado 

No aplica. 
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Ill INFORMACIONES SOBRE EL EMISOR 

ScYJV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PRC>BADO 

1 Z OCT 2015 
111.1 ldentificaci6n del emisor La inscripci6n del va:or en el Regislro del Mercado de Valcres 

y Productos y Ia autonzaci6n para reahzar ia o!Lrta publica 
por parte de Ia Superintendencia. no implica cerloficaci6n sobre 

Ia calidad de los valores y Ia solvenc•a d.;l emi~or. 

111.1.1 Informacion general del emisor 

ASOCIACION LA VEGA REAl DE AHORROS Y PREST AMOS 
RNC No. 403000631 

No. de Registro en el Mercado de Val ores y Productos S!VEV-029 
Calle Presidente Antonio Guzman Fernandez esquina Calle juan Rodriguez 

La Vega, Republica Dominicana 
Contacto: Sr. jose Oscar Galan 

Director de Finanzas 
Tels.: (809) 573-2655 
Fax: (809) 573-7885 

jgalan@alaver.com.do 

www.alaver.com.do 

La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos, cs una persona juridica de derecho privado, sin fines de lucro, de 
naturaleza mutualis ta y nacionalidad dominicana, organizada y constituida de conformidad con lo previsto por Ia Ley No. 
5897 de fecha 14 de mayo de 1962 y Ia Ley 183-02 de fecha 20 de noviembre de 2002, y se rige por dichas !eyes y por las 
resoluciones y normas emitidas por las autoridades monetarias, y por sus Estatutos. 

lnici6 sus operaciones el 26 de agosto de 1963 y hoy en dfa provee su gama de productos y servicios a clientes personales y 
empresariales a traves de su red de sucursales en Ia region norte del pais y en Ia ciudad de Santo Domingo. Sus operaciones 
son supervisadas y reguladas porIa Autoridad Monetaria y Financicra, comprendida porIa junta Moneta ria, Banco Central y 
Ia Superintendencia de Bancos (SIB). 

ALA VER esta integrada por s us asociadas mutualistas y por las personas naturales o j urfdicas que solicitaren y obtuvieren su 
ingreso en Ia misma, previa cumplimiento de todos los requisitos legales, reglamentarios y estatutarios. 

De acuerdo con el articulo 4 de sus estatutos, Ia Asociaci6n tiene como objeto principal: Promover y fomentar Ia creaci6n de 
ahorros destinados a/ otorgamiento de prestamos para Ia construcci6n, adquisici6ny mejoramiento de Ia vivienda. 

Por su parte, el articulo 11 de sus estatutos relata el ambito de acci6n u operaciones autorizadas: 

a) Recibir depositos de ahorro y a plaza, en moneda nacional. 

b) Recibir prr!stamos de instituciones financieras. 

c) Conceder prestamos en moneda nacional, con garantia hipotecaria destinados a Ia construcci6n, adquisici6n y 
remodelaci6n de viviendas familiares y rejinanciamientos de deudas hipotecarias, asi como conceder pn!stamos a otros 
sectores de Ia economfa nacional con o sin garantia real y lfneas de credito, con forme lo determine reglamentariamente 
Ia junta Moneta ria. 

d) Emitir titulos-valores. 

e) Descontar letras de cambia, libranzas, pagares y otros documentos comerciales que representen medias de pago. 

f) Adquirir, ceder o trans[erir efectos de comercio, titulos-va!ores y otros instrumentos representativos de obligaciones, asi 
como ce/ebrar contratos de retroventa sabre los mismos. 

g) Emitir tarjetas de credito, debito y cargo con[orme a las disposiciones legales que rijan en Ia materia. 

h) Efectuar cobranzas, pagos y transferencias de fondos. 
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i) Aceptar /etras giradas a plaza que provengan de operaciones de comercio de bienes o servicios en moneda nacional. 

j) Realizar contratos de derivados de cua/quier modalidad, en moneda naciona/. 

k) Servir de agente financiero de terceros. 

I) Recibir val ores y efectos en custodia y ofrecer el servicio de cajas de seguridad. 

ad as 

o) Proveer servicios de asesorfa a proyectos de inversion. 

p) Otorgar asistencia tecnica para estudios de factibi/idad econ6mica, 
de empresas. 

dministrativa,'JY1fE{)&(a~~i6n y administ aci6n 

q) Realizar operaciones de compra-venta de divisas. 

r) Contraer obligaciones en el exterior y conceder pn!stamos en m 
Moneta ria. 

La msccipci6~ del v~:~r en el Registro del Merr:ado de Valores 
y Produclos y Ia autorizac16n para rezlizar Ia oterla publica 

Pm&fft%1~~e~~dl.:t:i~mili~.br&1f.i~bf~ junta 
Ia ca11dad d'e-los 'va1ores y Ia solvenc1a del emisor. 

s) Asegurar los pn?stamos hipotecarios a Ia vivienda con el Segura de Pomento de Hipotecas Aseguradas (FHA) que expide 
el Banco Naciona/ de Ia Vivienda o su continuador jurfdico, conforme Ia determine reglamentariamente Ia junta 
Moneta ria. 

t) Servir como originador o titularizador de carteras de t(lrjeto de cnidito y prestmnos hipotecarios en proceso de 
titularizaci6n. 

u) Fungir como administrador de cartera titularizada par cuenta de emisores c/e valores o bonos corporativos de origen 
naciona/. 

v) Realizar otros operaciones y servicios que demonden las nuevas practicas bancarias en Ia forma que 
reglamentariamente se determine. La junta Monetaria gozarci de potestad reg/amentaria interpretativa para 
determinar Ia naturaleza de nuevas instrumentos u operaciones que swjan como como consecuencia de nuevas 
practicas y que puedan ser realizados par las asociaciones de ahorros y prestamos. 

La Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos mantiene una posicion competitiva de liderazgo debido a su red de 
distribuci6n, una gama de productos y servicios personalizados a sus clicntes, sus capacidades de manejo de riesgo, su 
estabilidad operacional, y a su vasta experiencia y Ia profesionalidad de su equi po gcrcncial. 

AI 31 de diciembre de 2014 Ia cartera de creditos bruta de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos totaliz6 un 
balance de DOP 4,434.79 millones y los depositos (incluyendo ccrtificados financieros) totalizaron DOP 5,973.79 millones, 
dcstacandose como una de las principalcs asociaciones de ahorros y prestamos dominicanas en los siguientes renglones: 

• volumen de prestamos de consumo, DOP 1,416.33 millones (aproximadamente un 7.3% del mercado de las 
asociaciones de ahorros y prestamos); 

• volumen de pn!stamos hipotecarios, DOP 1,384.0 millones (aproximadamente 3.5% del mercado de las 
asociaciones de ahorros y prestamos), y 

• balances de prestamos comerciales, DOP 1,688.9 millones (aproximadamente 11.8% del mercado de las 
asociaciones de ahorros y prestamos). 

• 17 sucursalcs, agencias y puntos de servicios a nivel nacional. 

Adicionalmente, de acuerdo a las cifras publicadas por Ia SIB, 31 de Diciembrc de 2014 Ia Asociaci6n La Vega Real de 
Ahorros y Prestamos man tenia un patrimonio de DOP 1,396.4 mill ones. 

AI 31 de diciembre de 2014 Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos prcsentaba Ia siguiente participaci6n de 
mercado entre las asociaciones de ahorros y prestamos, en tenninos de: 

• Participaci6n de 6.1% de Ia cartera de prestamos entre las asociaciones; 

• Participation de 5.8% de los depositos e invcrsiones en certificados del publico, entre las asociaciones; 

• Participaci6n de un 5.6% de los activos to tales, entre las asociaciones, ( 4to. Iugar). 
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111.2 lnformaciones legales 

111.2.1 Informacion de constitucion del Emisor 

La inscripci6n del valor en el Regis!ro del f,i,;rcado de Valores 
y Productcs y Ia autonzaci6n para real!zar Ia otarta p(tblica 

par parte de Ia Superin!endencia. no implica cenittcaci6n sabre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a del emisor. 

a) Jurisdiccion bajo Ia cual esta constituida 
Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos es una entidad de intermediaci6n financiera organizada y existente bajo 
las !eyes de Ia Republica Dominicana autorizada a operar al amparo de Ia Ley 5897 del14 de mayo de 1962 y porIa Ley 
Moneta ria y Financiera No. 183-02 del 21 de noviembre del 2002 y sus reglamentos complementarios, y sometida a Ia 
regulaci6n y supervision de Ia Administraci6n Monetaria y Financiera de Ia Republica Dominicana, compuesta por Ia 
junta Monetaria, como 6rgano jcrarquico superior, el Banco Central y Ia Superintendencia de Bancos, como organismos 
ejecutores. 

b) Fecha de constitucion 
El emisor fue constituido el 14 de mayo de mil novecientos sesenta y dos (1962) y obtuvo Ia correspondiente 
autorizaci6n para realizar operaciones financieras mediante aviso de concesi6n de franquicia de fecha 14 de agosto de 
1963, emitido por el Banco N acional de Ia Vivienda (8 NV) entidad que en ese momento era el organismo rector del 
sistema de ahorros y prestamos. 

c) Inicio de actividades y tiempo de operacion 
Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos inici6 sus operaciones el 14 de agosto de 1963, por lo que a Ia fecha de 
elaboraci6n del presente Prospecto, tiene cincuenta y dos anos (52) en operaci6n. 

d) Composicion accionaria 
Por su naturaleza juridica, las asociaciones no emiten acciones sino participaciones a favor de sus miembros o asociadas. 

En este sentido, el articulo 9 de Ia Ley No. 5897 sobre Asociaciones de Ahorros y Pn~stamos para Ia Vivienda cita: "En las 
decisiones de Ia Asamblea General de Depositantes ode Asociados yen las votaciones que esta realice, cada depositante 
tendra derecho a un (1) voto por cada cien pesos oro (DOP 100.00) que haya mantenido depositados o como promedio 
en Ia cuenta de ahorros durante el ultimo ejercicio. Pero ningun depositante tendra derecho a mas de cincuenta (SO) 
votos cualquiera que sea el monto de su deposito ode su cuenta de ahorros". 

e) Com posicion del Consejo de Administracion 
La administraci6n de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos esta delegada en su junta de Directores por 
designaci6n de su Asamblea General de Depositantes. 

La junta de Directores estara. integrada por a! me nos cinco 5 miem bros. Los Directores permaneceran en sus funciones 
por un periodo de tres (3) anos, y podr<in ser reelegidos indefinidamente. Cada Director tendra un primer y segundo 
suplentes. Los suplentes de un Director no ocuparan el Iugar del principal sino cuando este haga saber a Ia Asociaci6n 
que dejara de asistir a las sesiones por un lapso continuo mayor de un mes, o cuando de hecho no asistiere por igual 
tiempo. 

En Ia siguiente tabla se presentan los directores de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos, seguido por una 
breve reseria de los mismos: 

Anode 
ingreso al 

Cedula o Consejo de 
Director Pasaporte Posicion Directores 

Pedro Alorda Thomas .................... 001-1217225-9 Presidente 1992 

jose Fco. Deschamps ....................... 047-0015320-0 Viccpresidentc 2007 
Ejccutivo 

Ruben Fco. Alvarc?. Martinez ...... 04 7-0015699-7 Secreta rio 2007 

Erick Alejandro Salcedo 047-0157370-3 Director 2009 
Matos ...................................................... 

Luis Manuel Marte Cru?. .... .... .... 050-0001876-1 Director 2011 
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Pedro Alorda Thomas, Presidente de Ia junta de Directores de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Presta mos. El senor 
Alorda ha sido miembro de Ia junta de directores por 23 anos. Tiene una licenciatura en administraci6n de empresas de Ia 
universidad Nacional Pedro Henriquez Urena y ha laborado en Ia corporaci6n Font-Gamundi durante 48 afios, de los cuales 
tiene 32 afios siendo el Administrador. Es miembro de Ia asociaci6n dcsde el14 cte septiembre de 1992. 

jose Francisco Deschamps Cabral, miembro de Ia junta de Directores. El senor Deschamps ha sido miembro de Ia junta de 
directores por 8 anos, tiempo que tiene ejerciendo Ia posicion de Vicepresidente Ejecutivo de ALAVER. Por mas de 25 arias, 
el senor Deschamps ha ocupado en importantes roles en Ia Asociaci6n, como Encargado de Cobras, Contador, Gerente de 
Operaciones, Gerente de Negocios y Riesgo y Sub-Gerente General. El senor Deschamps posee dos licenciaturas, una primera 
en Contabilidad de Ia Universidad Nacional Pedro Henriquez Urena (UNPHU) y una segunda en Derecho de Ia Universidad 
Cat61ica y Tecnologfa del Cibao (UCATECJ). Durante su trayectoria, ha ocupado importantes roles en el sector empresarial de 
Ia comunidad de La Vega. 

Ruben Fco. Alvarez Martinez, Secretario d e Ia junta de Directores. El serior Alvarez ha s ido miembro del consejo de 
directores por 7 afios. Es abogado - notario autorizado a ejercer el derecho en Republica Dominicana, con una licenciatura 
en derecho de Ia Pontifica Universidad Cat6Jica Madre y Maestra. El senor Alvarez aporta experiencia legal a Ia junta de 
directores, basada en su exitosa can·era como abogado. Es a su vez socio fundador de Ia oficina "Alvarez & Alvarez, 
Abogados y Notaria" .. 

Luis Manuel Marte Cruz, Miembro de Ia junta de directores desde el aria 2011 y en Ia actualidad tambicn se desemperia 
como presidente del comite de auditoria de Ia entidad. El senor Marte es licenciado en contabilidad, con 35 arios de 
experiencia en el area de negocios, es e l presidente-administrad or de Ia empresa de muebles y electrodomesticos "Casa 
Marte" desde e l afio 1987. El senor Marte como miembro de Ia junta de directores y presidente del comite de auditoria su 
a porte sera el de dar seguimiento, vigilancia y control de Ia marcha y desempeflo de Ia administraci6n de Ia Asociaci6n, tanto 
en e) cumplimie nto de sus fines institucionales, como en Ia debida aplicaci6n de las polfticas, metas y programas fijados por 
Ia junta d e directores. 

Erick A. Salcedo Matos, Miembro de Ia junta d e Directores desde el afio 2009. El Dr. Salcedo Tiene mas de veinte ar1os de 
experiencia profesional en sector de Salud. Actualmente es Director Medico del Centro Medico Padre Fantino, La Vega y 
Miembro d e Ia Junta de Directores de ALAVER. En Septiembre 2003- 2007, fue designado Presidente del Consejo de 
Adminis traci6n yen e) aiio 2007 Secretario del Consejo de Administraci6n del Centro Medico Padre Fantino, La Vega, R. D. 
Miembro de Ia Camara Americana de Comercio, de La Vega. Colaborador regular de cursos talleres de Ia Universidad Cat61ica 
Tecnol6gica del Cibao, Colegio Medico Dominicano filial La Vega Doctor en Medicina desde el aria 1989, graduado en Ia 
universidad Pontificia universidad Cat6lica Madre y Maestra, Santiago, Republica Dominicana. Es tambien especialista desde 
1993 - 1994, Episcopal Hospital, Medical College of Pennsylvania, Philadelphia, PA. Residente de Cirugia General {PGY-1) 
1994 - 1996, North General Hospital, Mount Sinai School of Medicine of the 1 

Cirugia General {PGY-2, PGY-3)1996 - 1998, Hospital Regional Primero d 
Sociales de Los Trabajadores del Estado (JSSTE), Mexico, D. F. Residente de Cir r 

f) Lugar donde pueden consultarse los Estatutos Sociales 
Los estatutos sociales del Emisor pueden consultarse en las oficinas de Ia As ciaci6n La Veg~ ~{J~~r£!11§uperintenden ia 
de Valores de Ia Republica Dominicana. 

La msetipcion d~l V31:r r.n el Registro del Merc;do de Valores 
y Produc!os y ia aulonzaCI6n para realrzar Ia orcrta publica 

lll.Z.Z Forma juridica y legislaci6n especial aplicable al Emisor: por parte de Ia Superintendencia, r.o impflca cer:rficacion sobre 
Ia calidad de los vaiores y Ia soly~ncra del emisor .• 

El Emisor pertenece dentro del sector financiero dominicano a! grupo d e Aso e 
esta regulado de manera principal por Ia Ley Monetaria y Financiera No. 183-02 y sus reglamentos de aplicaci6n. La 
reglamentaci6n prudencial aplicable a las instituciones de intermediaci6n financiera se basa en fuertes principios de 
gobierno corporative, incluyendo politicas, mecanismos y estructuras organizacionales para identificar, monitorear y 
manejar riesgos. Estos persiguen (i) asegurar o establecer Ia calidad de los activos de los intermediarios financieros como 
prim era medida de protecci6n a los depositantes; (ii) mcdir Ia solvencia y establecer niveles minimos reque ridos en rclacion 
con los riesgos asumidos por el negocio; (iii) limitar Ia concentraci6n de riesgos (principalmente en ex posicion con clientes o 
terceros susceptibles de confiictos de intereses como es el caso de empleados y otros relacionados); y (iv) fijar nivcles de 
reservas y liquidez que permitan a los intermediarios financieros transar con el publico y proveer recursos en caso de 
fluctuaci6n de los depositos. lgualmente, dichas normativas persiguen proteger a los clientes en lo relativo al cumplimiento 
del Secreta Bancario y detectar y prcvenir actividades de lavado de activos. La falta de cumplimiento de las rcgulacio nes 
prudenciales podria acarrear el pago d e multas, sanciones, intervenci6n y jo disoluci6n. 
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• 

• 

• 

• 

• 

• 

Disoluci6n y Liquidaci6n de Entidades de lntermediaci6n Financiera: Define el procedimiento que debera seguir Ia 
Superintendencia de Bancos para Ia disoluci6n de las entidades de intermediaci6n financiera que hayan incurrido en 
los causales contenidos en Ia secci6n 111 "De Ia Disoluci6n", Articulo 62, de Ia Ley Monetaria y Financiera, asi como 
definir las responsabilidades de los organismos que intervienen durante el proceso, y las normas que se seguir<'m 
para Ia liquidaci6n administrativa. 

Fonda de Contingencia: Define los contribuyentes del Fonda de Contingenda, los procedimientos a ejccutar para 
capitalizar dicho Fonda y las instituciones que participan en su capitalizaci6n. Asimismo, incluye Ia politica de 
inversion, los procedimientos para Ia liberalizaci6n de los recursos a utilizarse en el mecanismo de facilitaci6n 
escogido par Ia Superintendencia de Bancos, una vez Ia junta Monetaria decida Ia disoluci6n de una entidad de 
intermediaci6n financiera, Ia administraci6n del Fonda y las sanciones aplicables en caso de incumplimiento por 
parte de los aportantes. 

Reglamento para Inversiones en el Exterior y Apertura de Entidades Transfronterizas: Establece los requisites 
minimos que deberan cumplir los intermediaries financieros que mantengan o que realicen inversiones que 
impliquen propiedad de entidades transfronterizas y que mantengan o abran sucursales, agendas y oficinas de 
representaci6n en el exterior, a fin de determinar el riesgo global y las necesidades patrimoniales a nivel agregado 
sabre el banco nacional de que se trate. 

Reglamento de Sanciones: Define las politicas, criterios y procedimientos que sirven de base para hacer efectiva Ia 
aplicaci6n del regimen sancionador a cargo de Ia Administraci6n Monetaria y Financiera, asl como los principios en 
los que se sustenta el procedimiento sancionador. 

Segura de fomento de hipotecas aseguradas: Establece Ia normativa que deberan seguir las entidades de 
intermediaci6n financiera para Ia obtenci6n del seguro de fomento de hipotccas aseguradas (FHA). 

Normativa que regula Ia emisi6n de letras hipotecarias por parte de las cntidades de intermediaci6n flnanciera 
facultadas a emitir valores o bonos corporativos-valores por Ia Ley Monetaria y Financiera o por sus respectivas 
!eyes organicas, con Ia finalidad de proporcionar una mayor canalizaci6n de recursos hacia creditos hipotecarios. 

Durante el aiio 2006 se aprobaron e implementaron nuevas rcgulaciones y otras fueron modificadas: Se aprobaron de forma 
definitiva los reglamentos de Protecci6n al Usuario de los Servicios Financieros, Segura de Fomento de Hipotecas 
Aseguradas, Programa Monetario e lnstrumentos de Politica Monetaria y Concentraci6n de Riesgos. Tambien se aprob6 de 
manera definitiva Ia normativa que regula Ia emisi6n de Letras Hipotecarias par parte de las entidades de intermediaci6n 
financiera facultadas a emitir valores o bonos corporativos-valores par Ia Ley Monetaria y Financiera o por sus respectivas 
!eyes orgimicas, con Ia finalidad de proporcionar una mayor canalizaci6n de recursos hacia creditos hipotecarios. Asimismo, 
se modificaron los reglamentos de sanciones, cambiario y riesgo de liquidez y de mercado. De igual manera, se modifkaron 
las disposiciones relativas a los planes de negocios requeridos a los bancos multiples. 

111.3 In formaciones sobre el Capital Social 

Segun Ia Ley No. 5897 del14 de mayo de 1962 en su Art. 15 (modificado porIa Ley No. 257 dell de marzo de 1968, G. 0. No. 
9073 del 6 de Marzo 1968): "Se entendera par capital de una Asociaci6n las sumas de dinero que Ia Asociaci6n reciba a titulo 
de depositos de ahorros de los organizadoresy de los asaciados". 

El Rcglamento de Normas Prudenciales de Adecuaci6n Patrimonial en su articulo 13 establece que el Patrimonio Tecnico de 
las Asociaciones de Ahorros y Prestamos estara conformado por el Capital Financiero mas el Capital Secundario, ncto de las 
deducciones aplicables. De esta forma se definen los componentes del patrimonio acumulado de las asociaciones en 
tenninos com parables a los del resto del sistema financiero, pennitiendo Ia aplicaci6n de Ia normativa que se fundamenta en 
requerimientos minimos de capital. 

111.3.1 Composicion del Capital Financiero y el Capital Secunda rio 

El Capital Financiero para las asociaciones corresponde a Ia suma de: 

a. Reservas obligatorias 
b. Reservas voluntarias no distribuibles 
c. Utilidades no distribuibles 

SO" SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
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En general, las regulaciones financicras dominicanas siguen los estandares impuestos por el Tratado de Basi lea en lo relativo 
a Ia supervision. La Ley Moneta ria y Financiera Dominicana preve estrechos estandares relativos a los niveles permitidos de 
prcstamos castigados y ajusta las disposiciones sobre los activos de riesgo a los lineamientos del Co mite de Basi lea. 

Los bancos comerciales y otras instituciones de intermediaci6n financiera dominicanas estan reguladas por Ia 
Administraci6n Monetaria y Financiera, Ia cual esta compuesta por Ia Junta Monetaria, el Banco Central y Ia 
Superintendencia de Bancos. 

El marco Regulatorio para las operaciones del sector financiero dominicano se encuentra actualmente establecido en Ia Ley 
Monetaria y Financiera No. 183-02, en resoluciones y regulaciones emitidas por Ia Junta Monetaria y en circulares e 
instructivos emitidos porIa Superintendencia de Bancos y el Banco Central. 

Las entidades financieras dominicanas son consideradas dentro de Ia Ley Monetaria y Financiera como Entidades de 
lntcrmediaci6n Financiera. De acuerdo a lo establecido en clicha Ley, Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos esta 
clasificada como Asociaci6n de Ahorros y Prestamos, un tipo de intermediario financiero. 

La Ley Monetaria y Financiera No. 183-02 se complementa por reglamentos y normativas de aplicaci6n, entre los que 
podemos mencionar principalmente los siguientes: 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

Reglamento de Evaluaci6n de Activos: Tiene por objeto cstablecer Ia metodologfa que deberan seguir las entidades 
de intermediaci6n financiera para evaluar, provisionary castigar los riesgos de sus activos y contingentes 

Limites de Credito a Partes Vinculadas: Establece los criterios para Ia determinacion de las vinculaciones de las 
entidades de intermediaci6n financiera con personas fisicas o juridicas y grupos de riesgos, asi como Ia metodologia 
que se utiliza para el c6mputo de los creditos vinculados y Ia determinacion de limites de creditos. 

Reglamento sobre Concentraci6n de Riesgos: Define los criterios y aspectos que se deben considerar para 
determinar si el financiamiento otorgado directa o indirectamente a personas fisicas, jurldicas o grupos de riesgo, se 
encuentran dentro de los limites establecidos. 

Reglamento sobre Gobierno Corporativo: Define criterios y normas minimas que deben seguir las entidades de 
intermediaci6n financiera, para el establecimiento de un sistema de control interno eficaz que incluya los roles del 
Directorio y la Gerencia Superior en Ia gesti6n del riesgo, asi como Ia delegaci6n de poderes, el regimen de 
responsabilidad y Ia separaci6n de funciones de los 6rganos directivos de dichas entidades. 

Reglamento para Ia Apertura y Funcionamiento de Entidades de lntennediaci6n Financiera y Oficinas de 
Representaci6n: Establece normas, requisitos y procedimientos que deben cumplir las personas fisicas y jurldicas 
interesadas en constituir y poner en funcionamiento una entidad de intermediaci6n financiera u oficinas de 
representaci6n de entidades extranjeras en el territorio dominicano. 

Reglamento de riesgo de liguidez: Establece las normas y criterios para una adecuada administraci6n del riesgo de 
liquidez, a fin de asegurar Ia disponibilidad de recursos que le permitan a las Entidades de lntermediaci6n 
Financiera honrar los retiros de sus depositantes y el pago de sus compromisos y obligaciones. 

Reglamento para el manejo de los riesgos de mercado: Establece Ia adecuada administraci6n de los riesgos 
ocasionados por las variaciones en los precios de las operaciones activas y pasivas, debido a los descalces de plazos 
y movimientos de las tasas de in teres y tasas de cambio. 

Reglamentos de protecci6n alusuario de los servicios financieros: Establece criterios para determinar supuestos de 
contratos abusivos y ascgurar que los contratos financieros reflejen de forma clara los compromisos contrafdos por 
las partes y los derechos de los mismos, del mismo modo que crea un servicio para recibir reclamaciones en las 
entidades de intermediaci6n financiera yen Ia Superintendencia de Bancos. 

Programa monetario e instrumentos de politica monetaria: Establece los procedimientos que debera seguir el Banco 
Central para Ia elaboraci6n, aprobaci6n, seguimiento y difusi6n del programa monetario de dicha instituci6n, asi 
como Ia normativa y los mecanismos a ser aplicados en Ia implementaci6n de los instrumentos de polltica 
monetaria, cambiaria y financiera. 

Elaboraci6n y pu blicaci6n de los estados consolidados: Establ ece el contenido y frecuencia de Ia informacion 
financiera que Ia entidad debe proporcionar al publico en gener , · · · · · ' registro 

de operaciones. Snr su~ RIN~ENDENCI~ DE V~LO~ES 
Reglamento Cambiario: Establece las normas, polittcas y proce imten.tos ~!"~~GI9N {iE ~Sir~1HJ?l&jlJI~i isas del 
mercado cambiario en el territono nacional, y las posiciones de am~tMa~~l1<D'd~J~~ner. 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del valor en el Regis!rC' deiiMrcado r!e Valore~ 
y Productos y Ia autonzacion pnra ret.l!zar :a uf.:r~~ ~:~~•, :·3 

por parte de Ia Superll~i~nd<:nc1a. no implica ~=<l·iicacion sobre 
Ia C31;(!;;:J tJe los valores y Ia solvenc1a del emisor. 
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SIVcY SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
- DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

El Capital Secunda rio esta integrado, en los casas que aplique, por las siguientes patti< as: A P R. 0 B A D 0 

a. 
b. 

Otras reservas de capital 1 Z OCT 2015 

c. 
d. 
e. 

Provisiones adicionales por riesgo de activos 
lnstrumentos de deuda convertibles obligatoriamente en acciones 
Deuda Subordinada contratada a plazas mayores de cinco (5) at'ios 
Valor de los resultados netos por revaluacion de activos 

La inscripci6n del vaior cr. el Registro del Mercado de Valores 
Y Productos y Ia autorizaci6n par~ realizar Ia of~rta publica 

por parte de Ia Supermtendencia. no implica certificaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvencia del emisor. 

El articulo 18 de dicho Reglamento de Normas Prudenciales, establece una serie de deducciones que deben aplicarse a! valor 
resultante de Ia suma del Capital Financiero mas Capital Secundario, siempre que las mismas apliquen segun Ia naturaleza, 
accionaria o no, de Ia entidad. En el caso de las Asociaciones de Ahorros y Prestamos, las deducciones incluyen las perdidas 
acumuladas de ejercicios anteriores, del ejercicio actual, provisiones no constituidas, y otras. 

AI 30 de Junia de 2015 el patrimonio neto de ALAVER es de Mil Cuatrocientos setenta millones quinientos ochenta y siete 
mil quinientos veintiuno pesos dominicanos con 00/100 (DOP 1, 470, 587,521.00). 

111.3.1.1 Derechos econ6micos espedficos que confieren a su tenedor, y su forma de representaci6n 

Como indicado en Ia secci6n anterior, ALAVER no cuenta con accionistas, sino que todo depositante de Ia Asociacion 
adquiere Ia condici6n de asociado. En los distintos acapites del articulo 8 de los Estatutos del Emisor se detallan las 
atribuciones, derechos y deberes de los mismos, de los cuales a continuaci6n reproducimos ciertas disposiciones relevantes: 

a. lntervenir en las aperaciones que rea/ice Ia Asociaci6n, a traves de Ia Asamblea General de Asociadas. 
b. Elegir y ser elegido para miembro de Ia junta de Directores. 
c. Obtener prestamos hipotecarios de Ia Asociaci6n, los wales se reginin por las normas establecidas en Las 

Leyes Nos. 5897, de fecha 14 de Mayo de 1962, Ia ley No. 5894 de fecha 12 de mayo de 1962 y Ia Ley No. 183-
02 de fecha 21 de noviembre de 2002, asf como por las normas que, a/ efecto, dictaren Ia junta Moneta ria o Ia 
Superintendencia de Buncos, respectivamente, y por los reglamentos que, para tales efectos, dicte Ia junta de 
Directores. 

d. Retirar de Ia Asociaci6n e/ valor de sus ahorros, parcial o totalmente, entendiendose que, para tales casas, 
reg iran las disposiciones establecidas en el A rtfculo 21 de Ia Ley No. 5897, sabre Asociaciones de Ahorros y 
Prestamos para Ia vivienda, a reserva de las establecidas en los artrculos 62 y 33 de Ia Ley 183-02 Moneta ria y 
Financiera, las disposiciones las !eyes Monetarias o, en su deJecta, /o que estoblezca el contra to de apertura de 
cuenta de ahorros. 

e. Recibir los correspondientes intereses de acuerdo a las normas vigentes, siempre y cuando mantenga 
deposita do en Ia cuenta de ahorros una sum a superior o igual a/ minima fijado porIa junta de Directores en 
funci6n de las condiciones que prevalezcan en el mercado financiero. 

f Tener acceso permanente a Ia informacion necesaria para el ejercicio de sus derechos y el cumplirniento de 
sus debe res mediante los mecanismos que Ia Asociaci6n establezca. 

g. Ser tratado con igualdad dentro de las condiciones establecidas para los demos Asociadas 
h. Cesar en su ca/idad de Asociado previa e/ cumplimiento de las fonnalidades previstas en los presentes 

estatutos. 
i. Disfrutar de todas las facilidades, ventajas y prerrogativas a que se refieranlos presentes estatlltos, 
j. Los asociadas menores de dieciocho (18) arias de edad no podrcin ser elegidos para funciones directivas de Ia 

Asociaci6n ni tendnin derecho a votaci6n en las Asambleas Generales. Sus representantes gozan.in de estos 
derechos, siempre que figuren como tales en los registros de las cuentas de ahorros. 

k. Mantener en su cuenta de ahorros con Ia Asociaci6n elsa/do minima que a criteria de Ia junta de Directores le 
otorgue derecho de participaci6n y voto en las Asambleas Generales de Depositantes y Asociadas, segun lo 
previsto en el articulo 2 numeral 8 de Ia ley 5897 del 14 de mayo de 1962 yjo lo que disponga Ia junta de 
Directores. 

I. Cumplir las funciones que le asigne Ia junta o Consejo de Directores en los Comites que fueren creados para el 
mejor funcionamiento de Ia Asociaci6n. 

m. Cumplir rigurosamente con las c/ausu/as y condiciones a las cuales estuvieren obligados en virtud de los 
contratos de prestamos y otras obligaciones concertadas con fa Asociaci6n. 

n. Cumplir con las normas legales vigentes, establecidas por los poderes del estado. 
o. Delegar en Ia junta de Directores su representaci6n por poder en las Asambleas de Depositantes, ordinarius o 

extraordinarias, en caso de no asistir a las mismas. 
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111.3.2 De los dividendos 

En Ia pasada Asamblea General de Depositantes de Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Pn!stamos celebrada en fecha 28 de 
abril de 2015, el Presidente de Ia Junta de Directores, el senor Pedro Alorda Thomas, inform6 las decisiones de Ia Asamblea, 
acerca de Ia distribuci6n de las utilidadcs y beneficios. Estas decisiones sefialan Ia reinversi6n y capitalizaci6n de las 
utilidades del periodo 2014 .. 

El siguiente cuadro mucstra el comportamiento de las utilidades retenidas y las utilidades distribuidas para los periodos 
comprendidos entre el aiio 2012, 2013 y 2014. 

Cifras en DOP 2012 2013 201~ SN SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES '16.11 0.3!i6 156.387.!;~~ 135.:!7:!.897 

·7.o7~.101 -:!6. 1 ~ 7.56~ -9.369.985 DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
l .lli lidadcs ant!:s d.: JSR ...... ......... ............. . . 

lmpucsto sobrc Ia R.:nta ...... ... ................ ... .. 

Utilid<td N.:ta ... ... ... .. . ................. ... ........ . !ilJJn6.2ll5 130.2-t0.280 1:!5.902.912 A PROBADO 

Ro::scn a Legal. .................... ... ... ........ ... .. . -I 0.020.597 -IH.t.t.tl52 -1~.371.6:!1 1 Z OCT 2015 

Dividcndos dcclarados ~l R!:inh:g.rados .......... . 

79.015.(>8!1 115.795.62!1 111.531.291 La inscripcicn de: va!or en el Regis!~c d:l l,·lmcado de Valores 
Y Produclos y Ia autonzaci6n para realizar Ia o!erta publica 

'12lttJ37A2b 1.007.'153.11-t 1.123. 7-lS. 742 
por parte de Ia Scperb!endencta, no impl!ca ~en.::caet6n sobre 

Ia ca!idc;d ds lcs valores y Ia solvencta dal em!;or. 

Utilidad Ncta dd Ejcrcicio ............ .. . .... ...... . 

Utilidad~:s 1\cumuladas ~k .:jcn:icios 
untcriorcs.... .. ... . . . . . . . . . . .......... ... . . 

Utilidad!:s R!:t!:nidas ........... ................. ... . I.OCI7.'l53.114 1.1 :!3.7~!!. 742 1.235.280.033 

111.4 Propiedad de Ia compaiiia 

ALAVER es propieclad de los asociadas o depositantcs, los cuales para adquirir dicho estatus deben cumplir con las 
siguientes formalidades, dcscritas en el Articulo 6 de los Estatutos del Emisor: 

Articulo 6: Calidad de Asociadas.- Tienen Ia ca/idad de Asociadas o depositantes de Ia Asociaci6n aquel/as personas jlsicas o 
jurfdicas que lwyan sido o fueren aceptados como talesy mantengan una cuenta de ahorros vigente (segtln se establece en otra 
parte de estos estatutos_, previa cumplimiento de las formalidCides siguientes: 

a) Para las personas fisiws con capacidad juridica, que no tengan ningun impedimenta o limitaci6n legal para el 
ejercicio de sus derechos; 

b) Tener par lo me/lOS 18 a nos de edad; 

c) Los menores de 18 a nos debe rein con tar con el consentimiento documental acreditado de Ia o las personas que 
los representen; 

d) Las personas jurfdicas, previa consentimiento expreso de su 6rgano competente; 

e) Hacer efectivo en Ia Asociaci6n el ahorro inicial que no podra ser inferior a/ minima establecido para tal 
momenta por Ia }u11ta de Directores, as[ como formalizar Ia apertura de Ia cuenta mediante lo firma del 
contrato o tarjeta estab/ecida. 

Parrafo: La condici611 de ahorrante es intransferible a otra persona o entidad juridica. 

III.5 Informacion estatutaria 

111.5.1 Relaci6n de negocios o contratos existentes entre el emisor y uno o mas de los miembros de su consejo de 
directores o ejecutivos principales 

La regulaci6n sobre Limites de Credito a Partes Vinculadas, que incluye a los miembros del Consejo de Administraci6n y 
ejecutivos principales entre otros, aprobada porIa Junta Monetaria el 25 de marzo de 2004, regula y limita las transacciones 
con relacionados que puede realizar el Emisor. La Superintendencia de Bancos regula y monitorea de cerca las transaccioncs 
con relacionadas. 
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Baja Ia Regulaci6n indicada, todos los prestamos concedidos a relacionados no deberan otorgarse en condiciones mas 
favorables que las mejores ofrecidas a clientes no relacionados y Ia venta de actives a relacionados debe realizarse a valor de 
mercado. 

El Emisor considera que ha cumplido cabalmente con este requerimiento y con todas las demas disposiciones relativas a 
transacciones con relacionados bajo el marco de las regulaciones dominicanas vigentes. 

Todo prestamo a los miembros del Consejo de directores, ejecutivos y empleados debe ser aprobado por Ia Gerencia de 
Analisis de Credito, canalizado a traves de Ia Gerencia de Calidad y Capital Humane. En ese sentido, ALAVER cuenta con 
Politicas y Procedimientos a Partes Vinculadas emitidas en septiembre de 2007 y actualizadas en Octubre de 2014. Cada 
prestamo de empleado debe cumplir con lo establecido en dichas politicas. La Gerencia de Analisis de Credito aprueba esos 
pn~stamos basados en las politicas antes citadas, autorizadas porIa junta de Directores. 

Los lfmites de prestamos a relacionados establecidos en las Politica y Procedimientos a Partes Vinculadas, citados en el 
Reglamento Sobre Limites de Credito a Partes Vinculadas, en sus articulos 25, 27 y 28, se resumen a continuacion: 

Tipo de facilidad 
Prestamo sin garantfa ............................................... . 
Prestamo con garantia hipotecaria en primer range o 
garantia real .................................................................. . 
lmporte global de prestamos a empleados .... . 
Prestamo a un empleado particular ................... . 
lmporte global de pn'!stamos a vinculadas .... .. 

Limites 
No mas del10% del patrimonio tecnico de Ia Asociaci6n 
No mas del 20% del patrimonio tecnico de Ia Asociaci6n 

No mas del10% del patrimonio tecnico de Ia Asociaci6n 
No mas del10% del total del limite descrito anteriormente 
No mas del SO% del patrimonio tecnico de Ia Asociaci6n 

lgualmente, Ia Asociaci6n La Vega Real ha establecido Iimites internes al importe a pagar por parte de los empleados por 
concepto de prestamos con Ia misma instituci6n, equivalente al 25% del salario neto mensual del empleado. 

AI 30 de junio de 2015, el importe global de prestamos a vinculados ascienden a DOP 229.5 millones y representan el 
16.04% del patrimonio tecnico a diciembre 2014, el cual asciende a DOP 1,402.01 millones. 

111.5.2 Eleccion de los miembros del Consejo de Administraci6n 

Los estatutos del emisor citan textualmente lo siguiente: 

"Art. 14: 6rganos de Gobierno: La Asociaci6n es gobernada y administrado porIa Asamblea General de Depositantes y por 
Ia junta de Directores, confonne Jo disponen los artfculos siguientes". 

"Art. 15: De Ia tunta de Directores: La Asociaci6n sera administrada por una junta de Directores que se compondra de, no 
menos de 5 (cinco) y no mas de 9 (nueve) miembros, que seran nombrados junto a los suplentes, porIa Asamblea General de 
Depositantes, y sus nombramientos pueden ser revocados por Ia misma. Los Directores duroran en sus funciones 3 (tres) 
anos, y podran ser reelegidos indefinidamente. Todos los directores deberan ser personas fisicas, los cuales 
representaran a los depositantes o Asociadas. Por lo menos el 40% (cuarenta por ciento) de los miembros 
escogidos para Ia junta de Directores deben tener experiencia en el area financiera, economica 0 empresarial': 

"Art. 16: De Ia Composici6n de Ia lunta de Directores: De conformidad con Ia Ley Moneta ria y Financiera vigente y los 
presentes Estatutos, Ia junta debera estar conformada por las siguientes tres {3) categorfas de miembros: a) Director 
lnterno o Ejecutivo; b) Director Externo No lndependiente; y c) Director Externo lndependiente. 

Para Ia composici6n o selecci6n de Ia junta de Directores, Ia Asamb/ea General de Depositantes, debera escoger 1 (un) 
Director lnterno o Ejecutivo (ex oj/cio el Vicepresidente Ejecutivo), y a/ menos 1 (un) Director Externo lndependiente por 
cad a 2 ( dos) Directores Externos No lndependientes ... " 

"Art. 22: Estructura lnterna: ... La estructara de Ia junta de Directores de fa Asociaci6n estani conformada de Ia forma 
siguiente: 

a) Presidencia 

b) Vicepresidencia(pudiendo haber dos) 

c) Secretarfa de Ia junta 

d) Comite de A uditorfa y Control 

e) Comite de Nombramiento y Remuneraci6n 

f) Comite de Creditos; y 

So--- SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
APROBADO 

1 Z OCT 2015 
La inscripcion del valor en el Registro del rAercado ctc Valores 
Y Productcs y Ia au.lonzacilin para realizar Ia olerta ptiblica 

por parte de Ia Supenn!endencia, no implica certihcacion sobre 
Ia ca!idad de los valores y Ia solvenc!il dai emisor. 
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g) Comite de Riesgos 

Las atribuciones, deberes y obligaciones correspondientes a cada puesto y a los comites de Ia junta de Directores, estar6n 
consignados en forma detallada, en el Reglamento lnterno de Ia jtmta de Directores. AI elegirse los miembros que 
compand ron coda co mite, los mismos en primera sesi6n, debe ran elegir de entre elias un Presidente y un Secreta rio para su 
direcci6n y control, los cua/es se obligan a rendir informes peri6dicmnente a Ia junta de Directores." 

111.5.3 Del Cambio de control accionario. 

Las entidades de intermediaci6n financiera estan sujetas a ciettas Jimitaciones control. El Articulo 75 
de Ia Ley Monetaria y Financiera No. 183-02 que regula a las Asociaciones de ~ P~~EMe~W~ 0 

dispuesto mas adelante, las Asociaciones de Ahorros y Prestamos, permane ~ ~ trS"e~ cr n ts(£ a 
Moneta ria podra autorizar Ia conversion de estas instituciones en el tipo de entiaal!~ ·'d~t/ ~ll~ ~ RUBL a~r s 
previstas en el Articulo 34, siempre y cuando se garantice un tratamiento h mog~~n~c.~'Ohfi=aad~ iEDt~do I s 
aspectos fiscales. La Junta Monetaria dictara los mecanismos de conversion. 

Los estatutos de Ia Asociacion La Vega Real no establecen Ia conversion de s 
afectado un cambio del control accionario. 

111.5.4 De Ia Asamblea General de Depositantes. 

1 Z OCT 2015 
natura!!'!za mptualista por lo que no se ve ·a 

La mscnpc~on del ve:.or en el Reg1s!ro deiiAerr.ado de Valcre~ 
y Produclos y Ia auloilzacion para rec:liza; Ia oft!rla public.a 

por parte de Ia Supenntendencia. no implica certtflcaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del emisor. 

Los Estatutos de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahon·os y Prestamos establcccn por su parte lo siguiente: 

"Art. 35: Derecho de Participaci6n: Las Asambleas Generales de Depositantes de Ia Asociacion estar6n integradas par Ia 
totalidad de los Asociadas o Depositantes. Todo asociado o depositante con derecho a voto, tendr6 derecho a voto, tendro 
derecho de asistir a las Asambleas Generales de Depositantes". 

"Art. 36: Convocatoria: La convocatoria de las Asarnbleas Generales de Depositantes es una [acultad reservada, en otra 
parte de los presentes Estotutos, a Ia junta de Directores que en una sesi6n ordinaria o extraordinaria aprobar6 Ia fecha, 
hora, Iugar y agenda, todos los depositantes tiene derecho a participar de las Asambleas generales de Depositantes 
Ordinarias o Extraordinarias, debiendo ser previa mente convocados con quince (1 5) elias calendarios de antelaci6n a Ia 
[echo de Ia reunion. Mediante avisos publicados en peri6dicos de amplia circulaci6n nacional, contentivos, del dfa, hora y 
Iugar de celebraci6n de Ia reunion y el "arden del dfa" can los temas a tratar. 

Parrafo: La Superintendencia de Bancos podrci convocar las Asambleas Generales de Depositantes en los casas previstos en 
Ia Ley." 

"Art. 39 Mesa Directiva: La mesa directiva para las Asambleas Generales de Depositantes estaru integrada por un 
Presidente, dos escrutadores de votos y un Secretario. La Presidencia corresponderci de plena derecho a/ presidente de Ia 
junta de Directores y en caso de ausencia o impedimenta, por quien eliju Ia Asomblea. Los escrutadores de votos sercin 
elegidos en coda coso par Ia Asamblea entre los depositantes presentes. El secretario de Ia junta de Directores asumir6 las 
mismas funciones en las Asambleas Ordinarias y t:xtraordinarias. En coso de ausencia o impedimenta de este, por quien elija 
Ia Asamblea. Los depositantes expresaran sus votos levantando Ia mano en el momenta de considerar Ia proposicion. £1 
presidente o Ia mayorfa de Ia Asamblea de Depositantes pod ran decidir que el escrutinio sea secreta." 

111.6 Remuneracion de Ia junta de directores 

111.6.1 Remuneracion total percibida por los miembros de Ia Junta de Directores 

El Comite de Nombramiento y Remuneraci6n decide y aprueba Ia remuneraci6n de los miembros de Ia junta de Oirectores. 
Estas remuneraciones estan sujetas a Ia asistencia de sus comites y sesiones de consejo, de acuerdo Ia escala presentada a 
continuaci6n: 

Cargo 

Presidente 
Vicepresidenre 

Secreta rio 
Miembro 

Compensacion en DO P por 
sesion de comite 

12,0000.00 
9,000.00 
10,500.00 
9,000.00 

Compensacion en DOP por 
sesion de Ia Junta de Directores 

18,000.00 
12,000.00 
15,000.00 
12,000.00 
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Miembro 
Miembro 

9,000.00 
9,000.00 

12,000.00 
12,000.00 

Durante el ai'\o 2014 los miembros de Ia junta de Directores del Emisor recibieron remuneraciones ascendentes a DOP 
26,016,720.00 

111.6.2 Planes de incentivos 

El emisor cumple con Jo descrito en el C6digo de Trabajo en relaci6n con el pago de bonificaci6n: 

"Articulo 223. Es obligatorio para toda empresa otorgar una participaci6n equivalente a! diez par ciento de las utilidades o 
beneficios netos anuales a todas sus trabajadores par tiempo indefinido. La participaci6n individual de cada trabajador no 
podrci exceder del equivalente a cuarenta y cinco dfas de sa/aria ordinaria para aquellos que hayan prestado servicios par 
menos de tres a nos, y de sesenta dfas de sa/aria ordinaria para los que hayan prestada servicio continuo durante tres o mas 
arias. Cuando el trabajador no preste servicios durante todo el afio que corresponde a/ ejercicio econ6mico, Ia participaci6n 
indfvfdual sera proporcional a! sa/aria del tiempo trabajado." 

"Articulo 224. El pago de Ia partfcipaci6n a los trabajadores sera efectuado par las empresas a mas tardar entre los noventa y 
los cfento veinte dias despues del cierre de coda ejercicio econ6mico. La participaci6n de que trata e/ presente titulo goza de los 
mistnos privilegios, garant[as y exenciones que elsa/aria." 

La compensaci6n por bonificaci6n para empleados y funcionarios de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos, 
ALAVER, sujeta a los artfculos 224 y 223 del Codigo de Trabajo, se efectua a todo el personal de Ia instituci6n sin distinci6n 
de puestos o nivel. Esta fundamentada en las politicas de Ia evaluaci6n de desempeiio basada en el cumplimento de objetivos 
y metas senaladas por los empleados. 

El emisor no posee politicas de incentivos o compensaciones adicionales. A LAVER se encuen tra en pleno cu mplimiento de 
las disposiciones establecidas en Ia Ley de Seguridad Social en lo relativo a! pago de los aportes a la Tesorerfa de la Seguridad 

Social correspondientes a los planes de retiro y al Seguro Familiar de Salud de su B~d~JPERINTENDENCIA DE VAL ORES 
ulV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A. PRC>BAD C> 
111.7 Informacion sobre las propiedades, plantas y equipos 

Terrenos ... ..... ....... ........ .. 

Edificios ............. ........ ...... ....... .. 

Mue blcs y equipos ... .... ......................... . 

Mejoras en propiedades arrendadas ........ . 

Biblioteca y obras de arte ................... .. 
Activos diversos y construcciones en 
proceso ... 

Total activos fijos brutos .............. . 

Die. 2012 

74,007,152 

90,189,550 

28,868,095 

1,937,396 

27,050,633 

Die. 2013 

81,696,500 

91,954,34 7 

23,662,136 

906,401 

20,062,994 

81,696,500 

89,294,586 

31,089,823 

1,599,010 

57,182,838 

222,052,826 218,282,378 260,862,757 

1 Z OCT Z015 

El metodo de depreciacion que utiliza Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos es el metoda de linea recta. 

El conjunto de activos fijos de mayor importancia, tanto para el desarrollo de Ia actividad del Emisor como por su valor 
economico, es el comprendido par Ia red de sucursales y oficinas de Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos., de 
las cuales no existe sabre elias ningun tipo de gravamen. 

Al31 de diciembre del 2014 Alaver mantiene en arrendamiento seis locales donde se encuentran funcionando las oficinas de 
Constanza, Cutupu, Ia Sirena, Ranch ito, Villa Rosa y Plaza el Paseo. 
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El incremento registrado en Ia partida de Activos diversos y construcciones en proceso al 31 de diciembre del 2014 sc debi6 
en gran parte a Ia compra de dos inmueblcs ubicados pr6ximos a las oficinas Padre Adolfo y Chefito Batista. 

El afio 2015 se concentra en inversiones sobre Ia rcmodelaci6n de los cdificios adquiridos pr6ximos a las oficinas ubicadas 
en Ia Chefito Batista y Padre Adolfo, los cuales se van a utilizar para Ia ampliaci6n de las instalaciones, su adecuaci6n y 
modernizaci6n a los requerimientos de los nuevos tiempos, adaptando Ia infraestructura a Ia comodidad de los asociadas. 
Con un costo presupuestado de DOP 20 millones, financiado con recursos propios provenientes de Ia capitalizaci6n de.> las 
utilidades. Asf como Ia apertura de una nueva sucursal en Ia ciudad de San Francisco de Macorfs, para seguir expandicndo 
llUestra presencia a nivel regional. 

111.8 Informacion sobre empresas relacionadas y coligadas e inversiones en otras compaiiias 

111.8.1 Empresas relacionadas y coligadas 

El Reglamento de aplicaci6n de Ia Ley de Mercado de Valores Decreto No. 664-12 en su articulo 213, define como personas 
vinculadas como sigue: "Son personas vinculadas a un emisor o participante del Mercado de Valores a traves de Ia propicdad, 
sus accionistas o socios o accionistas de sociedades que, a su vez, poseen acciones de Ia entidad directamente o a travcs de 
otras sociedades. Esta relaci6n puede ser directa, indirecta o a traves de terceros. Asimismo, se produce una relaci6n 
indire<.:ta a traves del conyuge, separado o no de bicnes, de parientes dentro del segundo grado de consanguinidad o primcro 
de afinidad y a traves de empresas donde estos tengan una participaci6n intluyente. 

Parrafo l. Una persona ffsica o jurfdica se considerara vinculada cuando posea un tres por ciento (3%) o mas de las acciones 
de un emisor o participante del Mercado de Valores. lgualmente, se considerara vinculada una persona flsica o juridica que 
posea indirectamente, a travcs de terceros o en conjunto con otras socicdades con las cuales conforma un grupo de riesgo, un 
tres por ciento (3%) o mas de las acciones de Ia entidad 

Parrafo II. Una sociedad se considerara vinculada a un participante del Mercado de Valores, si uno de sus socios tiene al 
mismo tiempo una participaci6n influyente en Ia sociedad y esta vinculado a Ia entidad. Esta vinculacion se hace extcnsiva a 
todos los socios que tengan una participaci6n influyente en Ia sociedad. Tanto Ia vinculacion con cl participante del Mercado 
de Valores, como Ia participaci6n en Ia sociedad seran imputables cuando se produzcan de forma directa, indirecta o en 
con junto con otros miembros de un mismo grupo de riesgo. 

Parrafo Ill. Son personas vinculadas con un emisor o participante del Mercado de Valores a traves de Ia gesti6n, aqucllas 
personas que, sin tener nccesariamente participaci6n en Ia propiedad, cjercen algun grado de control sobre las dccisiones de 
Ia entidad o de cualquiera de sus sociedades coligadas, por el cargo que ocupan en elias. Se considera que ejercen esta 
influencia los directores, administradores, gerentes y las personas que cstan facultadas estatutariamente a ejercer como 
apoderados o aquellas que el consejo directivo o asamblea de accionistas le otorguen los poderes correspondientes 
(representante legal), como tambien el contralor. Si en un emisor o participante del Mercado de Valores prestan scrvicios 
personas que desempei1an funciones similares a los cargos descritos, quedaran sujetas a Ia condici6n de vinculados por 
gcsti6n, aunque se les haya otorgado otra designaci6n. 

Parrafo IV. Se consideraran tambien vinculadas al cmisor o participante del Mercado de Valorcs las sociedades en bs que 
cualesquiera de las personas flsicas o juridicas mencionadas en este articulo tengan una participaci6n influyente di rl!cta, 
indirectamente, a travcs de sus sociedades, a traves de parientes del segundo grado de consanguinidad o primero de 
afinidad. Asimismo, se consideraran vinculadas las personas juridicas que tengan directores o representantes comunes con 
el emisor o participante. 

Parrafo V. Los ejecutivos y cmpleados del emisor o participante constituyen personas vinculadas almismo." 

No existen empresas relacionadas o coligadas a Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Pn!stamos. 

111.8.2 lnversiones en compaiiias que representen mas del cinco por ciento (5%) del activo total del Emisor 

No existen companfas en las que Ia Asociacion La Vega Real de AI epresentcn mas 
del cinco por ciento (5%) del total de sus activos. 

ScYI' T SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
\ DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PROB.ADO 

1 Z OCT 2015 

La inscripci6n del v~1cr en el Registro dell.iercado de Valores 
y Productos y Ia autonzacicn para realizar Ia ot,:;:; ptib\ica 

por parte de Ia Superintendencia, no irnpl!ca .::r;,r,cc:t6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a d·:!lt:misor. 
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111.9 Informacion sabre compromisos financieros So--IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PRC>BA.DO 

in garantias a1\6 ~~Jn~OJ~ 2015: 

Ill . 9.1 1m porte global de las de mas deudas con o sin garantias 

En el siguiente cuadro se presenta el importe de las demas deudas del em isor con o 

1 
L~ inscripci6~ del valor en el Regis!io del Merc:;do de Valores 

Valores en Porcde ta}~~t!~~~&stt la au.tonzac:6n para realizar Ia c~~rta publica 
DOP Miles IE aasw~"' 1 S r..v• """-ve a upenntendencia, nv implica ce;-t;!icacicn sobrP. 

Cuentas de ahorro .......................... .. 
Depositos a plazo y certificados financieros ..... 
lntereses por pagar .................................... .. 
Otros pasivos (a) ....................................... . 

Total ............................................... .. 

2,010,709 
4,410,676 

1,894 
90,758 

6,514,036 

Ia calidad de los valores y Ia solvencia de! :·:nisor. 

30.87% 
67.71% 
0.03% 
1.39% 

La). Corrcspondc a provisiones para cubrlr opcracmn~s contingentcs y provisiones de Jmpucstos Sohr£' 1a Rcnta. bonificaciones a ernpleados y otras provisioncs. 

111.9.2 lmporte global de avales, fianzas y demas compromisos 

Almomento de Ia elaboraci6n del presente Prospecto, el emisor no mantiene compromisos contingentes a favo r de terceros, 
como avales o fianzas. 

111.9.3 lncumplimientos 

AI momento de Ia elaboraci6n del presente Prospecto, el emisor no ha incurrido en ningun incumplimiento. No existen 
resolucioncs dictadas par Ia Superintendencia de Bancos, Superintendencia de Valores de Ia Republica Dominicana u 
organizaciones auto reguladoras, que representen una sanci6n para Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos. 

ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR 

111.10 Historia y desarrollo del Emisor 
La Asociaci6n La Vega Rea l de Ahorros y Prestamos, ALAVER, fue funclada en el mes de julio del 1963 en Ia ciudad de La 
Vega, bajo el amparo de Ia Ley No. 5897 del 14 de mayo de 1962, por un grupo de Veganos prom inentes y con vision de 
futuro, motivaclos por el bien comt'm e inm ersos en Ia corriente de los mejores intereses a l servicio de su comunidad. 

Dcsde su funclaci6n, ALAVER ha concentrado sus operaciones en e l otorgamiento de prestamos para Ia construcci6n, 
adquisici6n y mejoramiento de viviendas, mayormente a familias de menores ingresos. 

Actual mente ALAVER mantiene 10 sucursa les localizadas en el pais, en las ciudades de Cotu i, Jarabacoa, Constanza, Jima, 
Santo Domingo, Santiago, Ranch ito, Cutupu, San Francisco y Moca, 3 agendas y 3 pun tas de servicios, de los cuales 2 estan en 
Ia ci udad de La Vega y 1 en Santiago. La Oficina Pri ncipal esta ubicada en Ia Calle Presidente Antonio Guzman Fernandez 
Esquina Juan Rodriguez, de Ia ciudad de La Vega. 

La Asociaci6n ocupa el cuarto Iugar en el segmento de las Asociaciones de Ahorros y Prestamos en base a l tota l de activos al 
30 de junio de 2015, segun los datos publicados en la pagina web de Ia Superintendencia de Bancos. 

A lo largo de s us 53 afios de gesti6n, Ia incidencia de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos e n Ia comunidad ha 
sido clave en el desarrollo de La Vega. Conscientes de Ia importancia que ha tenido ALAVER en el desarrollo socia l, 
urbanistico y econ6mico de dicha ciudad, para ALAVER sera siemprc prioridad contribuir con el desarrollo de La Vega y de 
las demas provincias y comunidades donde tiene presencia. 

Alaver se mantiene a Ia vanguardia de nuestros tiempos y no se limita solamente a cumplir con los requerimientos de l 
organismo supervisor, sino que se enfoca en un constante mejora micnto continuo, lo que le ha permitido obtener los 
siguientes logros: 

El Continuo for talecimiento de Ia Junta de Directores. 
• La con formacion de una nueva estructura organizacional basada en las mejores practicas. 
• El fo rtalecimi ento del area de co bros y el centro de atenci6n telef6nica a l cliente (call center). 

El fortal ecimiento del area de auditoria interna y su adecuaci6n a los estandares internacionales. 
• La implementaci6n de un nuevo y fortalecido marco de gesti6n de riesgo crediticio. 

64 



• La puesta en marcha de una nueva y moderna plataforma tecno16gica. 
• Creaci6n de Ia nueva direcci6n de tecnologia. 
• Fortalecimiento del area de riesgo operacional. 
• La adecuacion y expansion de Ia infraestructura fisica de Ia entidad. 
• El desarrollo de un plan estrategico cada trcs a nos. 

A partir del afio 2012 ALAVER inici6 un programa de posicionamiento de mercado, con Ia apertura de nuevas sucursales, en 
las provincias de Santiago de los Caballeros, Espaillat, San Francisco de Macoris yen zonas rurales de La Vega. 

ALAVER realiz6 un relanzamiento de las tarjetas de credito, con una linea gratlca mas atractiva, visualmente a tono con cl 
desarrollo del negocio y Ia incorporaci6n del nuevo producto Platinium. 

La cstructura de operadones se adecu6 a las nuevas metodologias de transferencia via Liquidacion Bruta en Tiempo Real 
LBTR solicitadas por el Banco Central. con el prop6sito de responder en breves minutos a las transferencias interbancarias 
de los asociadas y clientes. 

Otro proyecto fue el envio de estados por con·eo electr6nico a los clientes empresariales, mejorando los tiempos de 
respuestas y abaratando los costas de entrega de las informaciones, ademas de contribuir con elmedio ambiente. 

Para el afio 2015 se adquiri6 un nuevo Servidor AS400, mas robusto y moderno, el cual permitira brindar un servicio mas 
confiable, mitigando los riesgos de fallas en los sistemas. 

MISION 

Apoyar a sus asociadas a lo largo de sus vidas, asesorandolos y simplificando sus actividades financieras con transparencia y 
esmero. 

VISION 

Convertirse en orgullo y patrimonio de La Vega por haber redefinido Ia imagen del sector financiero a traves de Ia 
identificaci6n y compromiso con las comunidades que sirve. 

VALORES 

• Servicio sin fronteras 

• Calidad Humana 

• Pasion Revolucionaria 

• Compromiso Total 

• Superaci6n mediante logros 

• Orgullo Nuestro 

111.11 Descripcion de las actividades del emisor 

S I\r SUPERIN~ENDENCIA DE VA~ ORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

APR ,OE::1A DO 

1 2 OCT 2015 
La inscripcicin del va1:Jr en el Regis!ro del Merc.-,do de Valores 
y Produclos Y Ia aulcr:zac:on para reai·z. zr Ia O'"rta P. bl. 

por parte de 1 s · . · "' u .1ca 
I I a upeml!endencla, IY.) irnpl•ca ~ertificaclcin sobr~ 
a ca ldad de los valores Y Ia solvenc!a del emisor. -

111.11.1 Actividades y negocios que desarrolla actualmente Ia campania 

Como Asociaci6n de Ahorros y Prestamos, el emisor esta autorizado a ofrecer todos los productos y servicios propios de este 
tipo de entidad de intermediaci6n financiera de conformidad con Ia Ley Monetaria y Financiera No. 183-02. Su principal 
Fuente de ingresos es Ia intermediaci6n financiera, principalmente a travcs del credito al sector hipotecario para Ia vivienda y 
Ia captacion de depositos de ahorro y a plazo. 

La estructura de Ia Direcci6n de Negocios esta compuesta por cuatro gerendas: Banca Personal y Banca Empresarial y de 
Proyectos lnmobiliarios, encargadas de estrechar las relaciones con los clientes y agregarles valor a traves del servicio; y las 
gerencias de Mercadeo y Relaciones con los Asociadas, enfocadas en dar soporte a Ia gesti6n de negocios. 
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La creacion de Ia Gerencia de Relaciones con los Asociadas responde al enfoq ue principal de Ia mision de ALAVER: proteger 

los intereses de los asociadas; asegurarse que se les informe con transparencia; y velar porque reciban un servicio 

excepcional. Como parte de ese esfuerzo, Ia Direccion de Negocios inicio en el ai1o 2007 Ia realizacion de reuniones 

periodicas con segmentos especificos de los asociadas 

Productos y servicios en general 
• Cuenta de Ahorros 

• Tarjeta de Debito 

• Tarjeta de Credito 

• Prestamos Personales 

• Diversion Real (prestamos para vacaciones) 

• Prestamos Caseros (prestamos para remodelacion y arreglos de viviendas) 

• Prestamos Hipotecarios 

• Cuenta Empresarial 

• Linea de Credito 

• Prestamos Comerciales 

• Multipagox (pago de servicios como electricidad, telefono, agua, telecable) 

• I nversiones: Certificados Financieros y Contratos de Participacion 

• Compra y Venta de Divisas 

• Pagos de Servicios de Estafeta: Luz, Telefono y Cable. 

Productos y servicios por cartera de clientes: 

• Division personal: 
o Cuenta de Ahorros 

o Tarjeta de Debito 

o Tarjeta de Credito 

o Prestamos de Consumo 

o Prestamos Caseros 
o Prestamos Hipotecarios 

o Diversion Real 

o Multipagox 

o lnversiones: Certificados Financieros y Contratos de Participaci6n 

o Compra y venta de divisas 

• Division Comercial 

o Financiamiento de Proyectos lnmobiliarios 

o Prestamos Empresariales 

o Lfneas de Credito 
o Capital de Trabajo 
o Compra de lnmuebles 

o Compra de Equipos y Maquinarias 

o Saldo Deuda 

o Pago Nomina 

o Cuenta de Ahorros Empresarial 

o Compra y Venta de Divisas 

o Multipagox 
o lnversiones 

Sc:Y SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
APR.C> B P .. D O 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del v2io: e'l ~I Registro del Merc;;do de Valores 
y ProduUos y Ia auionzacion para realizar ia uferta pub!ic.a 

por parte de Ia Superinlendancia. 110 implica ~!:r1iflcaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvcnc!a d~l emisor. 
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AGiiiV.OS irOJALES SUPERINTENDENCIA DE VAL ORES 
DlRECCJON DE OFERTA PUBLICA 

PR.It".J BAD O 
5,744 

2010 2011 

2010 ZOU 20U 2013 2014 Junlo 
2015 

En P. Mil~§ 

6,412 

2012 

6,834 

2013 2014 Junlo 2015 

2010 2011 zou 2013 2014 Junlo 
2015 

1 2 OCT 2015 

- --- ---/ 

Aunquc hist6ricamente cl componente principal de los activos de ALAVER ha sido creditos hipotecarios, las inversiones en 
valores han adquirido una participaci6n signifi cativa en los ingresos financieros de Ia entidad. AI 31 de diciembre de 2014 la 
cartcra de creditos rcpresenta cl 59.5% del total de activos y las inversiones en valores reprcsentan el 24.4%. AI 30 de ]unio 
de 2015 Ia cartera de creditos rcprcsenta el 58.80;b del total de activos y las inversiones en val ores representan el 23.6%. Por 
lo que se observa una activa colocaci6n de los recursos en activos productivos, lo que se interpreta como una excelente 
gesti6n en Ia administraci6n de los recursos financie ros. 

La cartera hipotecaria concentra el 31.1% de las colocaciones de Ia entidad al 30 ]unio 2015, las cuales corresponden a 
prestamos para Ia construcci6n, adquisici6n y mejora de viviendas. Adicionalmente, se puede apreciar el crecimiento de Ia 
cartera de consumo, aumentando un 18% durante el 2013, mientras que para el 2014 ha experimentado un crecimiento de 
un 20%. AI 31 de diciembre de 2014 Ia cartera de consumo representa el 31.5% de Ia cartera bruta. AI 30 de ]unio de 20 15 
Ia cartera de consumo representa el 33.1% del total de Ia cartera fruto de los esfuerzos en Ia apertura de prestamos en este 
rengl6n en busca de Ia diversificaci6n de los creditos y un mayor crecimiento de los ingresos, esta blecido en los planes 
estrategicos del 2008-2012 y 20 13-2015. 

Durante el ano 2014 Ia cartera comercial disminuy6 su participaci6n dentro de Ia composici6n de Ia cartera de crcdito total 
de Ia Asociaci6n, representando el 37.4% del total de Ia cartera de creditos, en comparaci6n al 48% del aiio 2009, fruto de Ia 
estrategia de disminucion de Ia concentracion de csta cartera cstipulado en el Plan Estrategico 2008-2013. AI 30 de )unio de 
2015 Ia representacion de esta cartera dism inuy6 colod mdose en un 35.8%. 

El negocio crcditicio es financiado principalmente por las captaciones mediante Ia oferta de productos de deposito de ahorro 
y a plazo en moneda nacional, cuyo comportamiento se grafica a continuaci6n: 
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2011 zou 2013 

5,993 

2014 

6,421 

Junio 
2015 

Estas captaciones constituyen Ia Fuente principal del tlnancia mien to de Ia asociacion, rep resentando al 31 de diciembre de 
2014 el99% de los pasivos, manteniendo este porcentaje al30 de Junio de 2015. 

111.11.1.1 AI momento de Ia elaboracion del presente prospecto de colocaci6n, ninguna inversion de 
depositante representa el10% del total de las captaciones. Fortalezas Competitivas 

Las fortalezas competitivas de Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos incluyen: 

• Posicionamiento Geografico. ALAVER cuenta con una presencia significativa en Ia region norte que le permite poseer 
un posicionamiento importante en el mercado de Ia zona, ademas de Ia gama de productos y servicios que ofrecemos a 
precios competitivos. 

• Equipo gerencial joven, estable y profesional, comprometido con Ia instituci6n. La identidad de A LAVER como una de 
las principales asociaciones de ahorros y prestamos de !a region norte del pais le da ventajas significativas en terminos 
de imagen y experiencia en el mercado local sobre otros competidores. Sus ejecutivos tienen aiios de experiencia 
individua lmente en el sector y han sobrepasado varies ciclos econ6micos y tlnancieros. Esta experiencia se traduce en 
ventajas en terminos de enfoque gerencial, consistencia en Ia estrategia y un desempeiio esta ble. 

• Dina mica de cambia y actualizaci6n. En to do mom en to se mantiene Ia modernizaci6n de Ia pia taforma tecnologica y de 
los procesos de !a Asociacion, que le permiten a ALAVER ser mas eficientes y efectivos a Ia hora de ofrecer sus servicios y 
productos financieros, asi como asegurar Ia proteccion tecnol6gica de las informaciones de los clientes. 

• Aclministracion de riesgos efectiva. A LAV ER en su estructura organizacional, tiene designado un area independiente de 
administraci6n de riesgos Ia cual utiliza herramientas para soportar decisiones de riesgos y asegurar Ia conformidad con 
todos los limites internos y las politicas regulatorias, lo que Je a permitido mantener una estabilidad economica y 
financiera, con crecimiento progresivo y asumir riesgos de bajo impacto. 

• junta de Directores comprometiday participativa. La Junta de Director ~~~~UP.W~Jj;N.D~kJS»~¥~~Q~~ 1a 
de decisiones y actividades relativas a Ia entidad, integrandose a traves d IOSttist nt~~m~larGiirt'Wre~la"b1'4.ffitl~An as 
mejores practicas de Gobicrno Corporativa aplicadas porIa Asociacion. A. P IF::'. 0 B ;~ D 0 

111.11.2 Fuentes y disponibilidades de Ia materia prima 1 Z OCT Z015 
No a plica. L:J insc:tpc!cn dJ! v3'~r en bi R~gis tro del t.l~rc~do c~ v3:Dres 

l' Pror•u· ·tos y Ia - t · · · ." -· ou onzac!on para reo;l!Zat ia ot;,rtn pub•ica 
111.11.3 Canales de mercadeo usados por el emisor por parte oe Ia s~~penntendencta , no imp/ica c~r::r:~a co-5~ ;rr,;G 

Ia c~ 1id::d de los •1al0res y ia S?i'J~i-(•~ .... , . ·-·· 
La estructura de negocios de ALAVER csta organizada por scgmcntos de c · ~;;·apoyaaa"e+l-Gana!es~<le~.:dis.tdl;l~tc(ph y 
mancjo de productos. La atenci6n a los clientes se desarrolla a traves de las siguientes areas de negocios: 
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• Banca Personal 
0 Asociadas 
0 Personal Plus 
0 Privada 

• Banca Empresarial 
<:- Corporativa 
G Comercial 
0 Pyme 

• Banca Profesional 
o Corporativos, manejados directamente por el area de tesorerfa 

La red de canales de distribuci6n Ia integran: 

Oficina Principal 1 

Sucursales 10 

Agencias 3 

Pun to de Servicios 3 

Cajeros automaticos 23 

Call Center 1 

SIVcY SUPER!N~ENDEN,CI~ DE V~LORES 
D!RECCION DE OFt:RTA PUBLICA 

APROBADO 

1 Z OCT 2015 
La mscnpc16~ del vJ:(Ir !!n el Reg1s!iO del Msrr.c;<lo de Valores 
Y Productos y Ia c.u!vil23:r6n para realizar ia ct~r:a ptib!rc<~ 

por parte de Ia Sup.:rmt.:naanc1a. no im;::ica c~;iillcaci6n sabre 
Ia cal:dad de los valores y Ia solvenoc; del emisor. 

Estos canales ofrecen una diversidad de productos y servicios y a traves del call center y los cajeros automaticos les permite 
a los clientes interactuar con ALAVER las 24 horas del dfa, los 7 dias de Ia semana. 

En cuanto a los canales de publicidad, Alaver utiliza todos los medias de comunicaci6n disponibles: fuerza de venta directa. 
television, prensa, radio, vallas y exteriorcs. 

111.11.4 Efectos mas importantes de las leyes y reglamentos que regulan el negocio del emisor 

La secci6n 111.2.2 "Forma juridica y Jegislaci6n especial que Je sea de aplicaci6n" describe aspectos generales sobre el a lea nee 
de las !eyes y reglamentos aplicables a las entidades de intermediaci6n financiera que afcctan el negocio del Emisor. La falta 
de cumplimiento de algunas o todas de esas regulaciones podrfa acarrear el pago de multas, sanciones, limitar las actividades 
de ciertos negocios u operaciones, requerir Ia entrega de Ia licencia, y jo agotar un proceso llamado "regularizaci6n", 
intervenci6n yjo disoluci6n. Adicionalmente, algunas actividadcs, aunque permitid<ls porIa Ley Monetaria y Financiera, 
requieren de autoriz(lci6n adicional de Ia Junta Monetaria ode Ia Supcrintendencia de Bancos. 

L<Js !eyes, reglamentos y normas existentes en el ambito fiscal afectan las operaciones comerciales del Emisor en Ia medida 
en que establecen impuestos y gravamenes a ciertos servicios en adici6n a] impuesto sobre beneficios, tales como el 
lmpuesto a Ia Transferencia de Bienes lndustrializados y Servicios (ITBIS), el impuesto a las transacciones bancarias, Ia 
retenci6n de impuesto en los pagos de licencias y servicios contratados en el exterior, Ia retencion de impuesto a los 
intereses pagados por financiamientos obtenidos con bancos internacionales, entre otros. Esas cargas fiscales encarecen los 
servicios f1 nancieros que ofrece el Emisor. 

111.11.5 Factores mas significativos que influyen en la evolucion de los resultados financieros del emisor 

A continuaci6n se prescnta una Jista de factores que contribuirian significativamente a los resultados financieros del emisor, 
para los aiios que contempla este Programa de Emisiones: 

• Una inadecuada estructura de apalancamiento cornbinada con una inflaci6n o politicas monetariils y financieras que 
incidan directamente en el nivel en que se fijan las tasas de interes, debido a Ia escasez de Iiquidez, estrecharia el 
margen financiero de Ia entidad, exponiendola a un incremento de los costos financieros. 
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• Un Dctcrioro de Ia cartera de prestamos que bajarian su calificacion de ricsgo incremcntando los gastos de 
provisiones. 

• Un incremento de Ia compctcncia fruto del establecimiento de nuevas entidades financieras nacionales o 
internacionales que buscan expandir su negocio atrayendo a los clientes ya bancarizados par Ia entidad. 

• Los riesgos que afectan al emisor y al presente programa de emisiones, dcscritos en las seccioncs 11!.14 
Circunstancias o condiciones que pudieran limitar Ia actividad del Emisor y 11!.17 factores de riesgo mas significativo 
de este prospecto. 

111.12 Descripci6n del sector economico o industria del Em is or 

111.12.1 Descripcion del sector economico en que opera el Emisor 

Seg(m el informe de los resultados preliminares de Ia cconomia dominicana para el periodo enero-diciembre, presentado 
par el Banco Central, el a flo 2014 se caracterizo par un crecimiento del PlB mayor a los estimado par las autoridades 
econ6micas del pais, un 7.3%, mayormente representado par el sector de explotacion de Minas y canteras con una 
importante representacion del sector de Ia construcci6n, se destaca el crecimiento interanual de la cartera de prestamos al 
sector privado en un 19.7%; par otro !ado, Ia inflacion del aiio 2014, medida par Ia variaci6n del indice de Precios al 
Consumidor (!PC), alcanzo 1.58%, Ia menor de los Llltimos treinta aiios e inferior en mas de dos puntas porcentuales a! 
3.88%J registrado en igual periodo del aiio 2013, intluenciado en gran medida par las bajas presiones intlacionarias de origen 
externo, especialmente Ia caida en los precios del petr6leo y por ende en los precios internos de los combustibles y del gas 
licuado de petr6leo. Dicho comportamiento ccon6mico permitio una estabilidad que ayud6 a las asociaciones a alcanzar un 
lagro moderado de crecimiento de sus principales indicaciones de gesti6n. 

El sector mantuvo su fortaleza y esta bilidad sustentada en Ia estabilidad macroecon6mica exhibida par el pais, gracias a las 
medidas adoptadas par las autoridadcs. Los activos y pasivos totales del sector financiero de las asociaciones mostraron un 
crecimiento de 7.8% y 7.5%, respectivamente, con relaci6n a diciembre de 2013. El crecimiento de los activos estuvo 
sustentado par el aumento de Ia cartera de prestamos y Ia colocaci6n de rccursos en instrumentos financieros, 
especial mente en Bonos de Hacienda, mientras el aumento de los pasivos fue el rcsultado de un mayor financiamiento de un 
incremento en las captaciones del publico via los valorcs en circulaci6n. El patrimonio del sistema se incremento en un 9.4%. 
Asi se presentan en las informaciones publicadas par Ia Superintendencia de Bancos en su pagina Web 
(http:/ jwww.sb.gov.do). 

Por otra parte, de acuerdo a los estaclos financieros a diciembre de 2014, las asociaciones de ahorros y prestamos 
mantuvieron una importante participaci6n, al representar e110.9% de los activos totales del sector financiero consolidado. 

Los activos productivos (Cartera de prestamos e lnversiones) de las Asociaciones de Ahorros y Prestamos reflejaron un 
notable dinamismo al alcanzar un crecimiento de 8.2%, fruto de las medidas adoptadas expuestas anteriormente. 

111.12.2 Principales mercados en que compite el Emisor 

La Asociaci6n Ia Vega Real de Ahorros y Prestamos, compite en el sector tinanciero nacional, el cual mantiene un 
comportamiento dinamico, bajo una estructura institucional que contint'1a en proceso de transformaci6n de las entidades 
intermediacion financiera. La regulaci6n del sistema comprende Ia fijaci6n de politicas, reglamentacion, ejecucion, 
supervision y aplicaci6n de sanciones, en los terminos establecidos en Ia Ley monetaria y financiera yen los Reglamentos e 
instructivos dictados para su desarrollo por Ia junta Moneta ria, el Banco Central y la Superintendencia de Bancos en el area 
de sus respcctivas competencias, los cuales promueven el crecimiento del sector y garantizan Ia eficiencia en el manejo de 
los fondos que nos confian los ahorrantes. 

Los principales renglones en los que compiten las asociaciones de ahorros y r:~~~~~==::---------SN SUPERIN~ENDENCIA DE VALORES • Creditos de Consumo y Tarjetas de Credito 
• Creditos Comerciales 
• Crcditos Hipotecarios 
• Cuentas de ahorros y Certificados de inversion 
• Compra y venta de divisas 

· DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
AP R<JtBA. DO 

1 Z OCT Z015 

La inscripci6:1 del v;,ior _en ~~- RegiS!ic del Me;cado de Valores 
Y Productos Y Ia aulonzaciOn para realizar ia ofena ptib!Jca 

por parte de Ia Supennlendencla, no implic3 .:art,flcaci6n sobre 
Ia calldad de los valores y Ia solvenc!a del emisor. 
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La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos ha obtcnido ingresos financieros en cada area de mercado como se 
detalla a continuaci6n: 

AI 31 de diciembre AI 30 de junio de 
de 2014 2015 

lngresos (valores_e_n_O __ O_P~l~~(~v_a_lo~r_e_s_e_n __ O_O_P_)L__ 
Por cartera de creditos: 

Crcditos comerciales ............................................................. 237,854,378 126,338,949 
Cn?ditos de consumo ............................................................. 267,099,339 157,049,211 
c red i tos hi po tecarios ............................................................ __ 18-'-2='..::;.1_64--'''--7-'-5_1 ______________ 8_8...:.., 1_9_5'-'.,4_3_2_ 

Tota1 ........................................................................................... ~6~8~7;..:,,~1;;;,18~,..;.4;;;,6;;;,8 ~~~~~,.;;;3,;,7.;;;1~,5;,;;8;;;;3~,5;;.;9;,;;2;,... 

Ningun clientc representa individualmente mas del10% de los ingrcsos financieros de Ia asociaci6n. 

111.13 Evaluaci6n conservadora de las perspectivas de Ia empresa 

111.13.1 lnnovaciones tecnol6gicas 

La Asociaci6n de Ahorros y Pn?stamos (ALAVER) ha venido realizando cambios tecnol6gicos desde el 2007, con el objetivo 
de implementar una de las mas avanzadas y confiables platafom1as de tecnologia en el sector financiero, que le permita 
satisfacer necesidades de negocio. 

La plataforma tecnol6gica de ALAVER opera en linea y a tiempo real, de manera que las transacciones de sus clientes son 
posteadas en tiempo 1·eal a traves de las distintas sucursales y su red de cajeros automaticos. 

El departamento de tecnologia de Ia informacion utiliza una infraestructura que le permite mantencr el servtctO 
continuamente con el nivel de calidad requerido por el negocio. Tambien utiliza una metodologfa basada en procesos 
cstandarizados reladonados a manejo de problemas, cambios e incidentes, soporte, etc., que le ayudan en el controL 
operaci6n y aclministraci6n de los recursos. 

Desde el 2007 ha implementado una nueva plataforma tecnologica de administracion de transacciones bancarias (Core 
Bancario) y ha adquirido nuevas equipos tecnologicos que robustecen su infraestructura. Los sistemas ahora tienen Ia 
capacidad de procesar las transacciones con mayor rapidez y precision, por lo cual puede brindar un mejor servicio a 
nuestros asociadas. A LAVER considera que Ia mayoria de sus programas estan a! dia y no necesitan ser reemplazados en los 
proximos tres o cuatro afios; sin embargo realizamos revisiones periodicas, con elfin de identificar las adecuaciones que le 
permitan siempre mejora rIa interaccion con los clientes. 

El sistema principal utilizado por ALAVER es Ia plataforma tccnol6gica BYTE. Sistema utilizado por gran cantidad de 
institucioncs financieras alrededor en America Latina y Republica Dominicana. Esta compuesto por modulos de Cucntas de 
Ahorros, Prestarnos, Contabilidad, Clientes y Autorizaciones de Transaccioncs realizadas por los tarjctahabientes en su red 
de Cajeros Autornaticos y los diferentes puntas de ventas de Ia geografia nacional. Asi como un modulo de Credit Scoring 
(puntuacion de credito), el cual es usado como herramicnta para depurar Ia Canera de Creditos de Ia Asociacion. Ademas 
cuenta con otros sistemas de informacion: Activo Fijo e lnventario. 

Los sistemas de informacion de ALAVER cuentan con una herramienta para el monitoreo y analisis de las transacciones 
realizadas sabre los diferentes productos pertenecientes a sus clicntes. Esta herramienta, MONITOR PLUS, cs us;:~da para Ia 
prevencion y/o detecci6n de fraudes. 

La Asociacion de Ahorros y Prestamos, cuenta con un centro de computos alterno, destinado para restablecer las 
operacioncs de su plataforma tccno16gica de administraci6n de transacciones bancarias (Core Bancario), ante Ia ocurrcncia 

de un eventual desastre natural que destruya las instalaciones de ~o ~f~NBE~I~ E VALORES 
El departamento de Tecnologia es frecuentemente auditado po ~w.rtMSGGICd\! !Pfil(Uit~~ IMI!)@A nualmcnte es 
auditado por Ia firma de auditores PriceWaterHouseCoopers. A. P R. <::) B A. 0 0 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n del valor en el Registro del Mercado de Valores 
Y Produttos y Ia autorrzacion para realizar Ia oferta publica 

por parte de Ia Supermiend.:nci<l. nJ im[llica ~:,r;;ficaci6n sobre 
Ia c3hdad de los valores y Ia sv!v.:!'r.•n 11.:! em·nr. 

71 



Durante el aiio 2014 las innovaciones tecnologicas continua ron con Ia adquisicion de un nuevo y mas robusto Servidor 
AS400, el cual permite un mayor almacenaje de Ia data de los clientes, permitiendo a Ia vez una mayor rapidez de consultas 
en e\ sistema. 

Ademas se adquirieron nuevos software de soporte para el area de contabi\idad, como lo son: modulo de proveedores y de 
suministros, con el cual se procura una mayor automatizaci6n y control de los pagos y los gastos por area. Asf como Ia 
adquisici6n de software para e\ area de Auditorla Interna con el objetivo de eficientizar los trabajos de prevenci6n, 
disminuyendo asi el riesgo operativo. 

Tambien se adquirio un software de inteligencia de negocios para ayudar a esta direcci6n a orientar sus estrategias a los 
segmentos y clientes mas rentables, y sa tis facer sus necesidades. 

Se adqu irieron soluciones tecnol6gicas para Ia entrega de los estados de cuenta de los clientes corporativos a traves de 
correos y de forma escaneada, lo que permite ofrecer un servicio mas eficiente y que contribuye al medio ambicnte, 
procurando para el aiio 2015 extenderlo a todos los usuarios de tarjeta de credito. 

111.13.2 Hechos o tendencias conocidas que pudieran impactar las operaciones o situaci6n financiera 

Ante un ambiente econ6mico internacional paralizado que puede traer consigo efectos similares en nuestra economfa, Ia 
Asociaci6n Ia Vega Real considera que los niveles de desempleo en los Estados Unidos de Norteamerica puede afectar 
considerablemente el volumen de remesas a! pais y por ende afectar el volumen de negocios con los asociados que 
actualmente las reciben, se espera una mejoria de Ia economla internacional en los pr6ximos aiios que contribuya 
positivamente con Ia economla del Pais. 

Las ultimas medidas adoptadas por Ia Junta monetaria en las cuales aument6 el porcentaje de encaje legal de un 8.1% a un 
10.1% y que dichos fondos sean devueltos a Ia cuenta corriente del Banco Central. lo que disminuir[a Ia capacidad de 
colocaci6n de prestamos en consurno, pudiera afectar el ingreso de Ia instituci6n debido a Ia rentabilidad de este segmento. 
Pero Ia medida adoptada por las autoridades monetarias de liberar fondos para fideicomisos puede convertirse en una 
oportunidad de crecimiento del mercado hipotecario que es bien aprovechado por el sector de asociaciones. 

Por otra parte, el compromiso asumido por Gobierno Dominicano con Ia inversion el 4% en Ia educacion incrementa las 
partidas de gastos en infraestructura procurando con esto un aumento de Ia mano de obra local permitiendo un crecimiento 
del circulante en Ia economia, lo que conllcvaria a una mejoria significativa de Ia economfa dominicana para el 2015. 

El Consejo Directivo de Ia entidad esta consciente de este ambiente y lo considera vital antes de tamar cualquier decision de 
envergadura en e\2015 y 2016. 

La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos continuara sus esfuerzos en incentivar el ahorro y enfocarse en 
segmentos con mayor potencial de crecimiento y mayor rentabilidad, como son Ia micro empresa y el consumo. Todo esto 
soportado por un fortalecido modelo de servicios y el apoyo de un area de tecnologia con altos estandares de calidad, 
seguridad y capacitaci6n. 

La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos espera mantener las iniciativas de control en sus gastos para mejorar el 
nivel de eficiencia y asi continuar fortaleciendo su situaci6n financiera y aumentar el nivel de capitalizacion. 

Analisis FODA 

FORTALEZAS 

• 
• 
• 
• 
• 

Scr Emisor del Mercado de Valores 
Plataforma tecnol6gica de administraci6n de transacciones bancarias ( 
Tecnologfa acorde con los nuevos tiempos . 
Posicionamiento de confianza y estabilidad dentro de los asociadas 
Compromiso, involucramiento y apoyo de Ia Junta de Directores con Ia 

OPORTUNIDADES 

s N SUPERIN~ENDENCIA DE VAL ORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

AP R c-..> BADO 

1 Z OCT 2015 
or~ bancario) de primera calidad 
La rnscripci6n del vJior en sl Regrs!io del Merc5do de Valnres 

PJ, Pr~du~lo: y Ia au.lorrzacr6n para realizar Ia oferla ptiblr;:a 
nscl'~£~*d Superrntendencia. nv implica csrtificacicn s~bre 

• .11 de los valores Y Ia solvenc!a del emisor. 

• Mercados regionales existentes y futuros sin considerar por las primeras entidades bancarias del pais: Alaver ha 
ubicado sus oficinas existentes y las pr6ximas en apertura en regiones poco bancarizadas. 
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• Desarrollo de Ia cultura financiera de una parte de Ia poblacion (Mer-cado de Valores) 

DEBILIDADES 

• Oferta limitada de productos y canales alternos: La institucion necesita desarrollar productos con atributos 
diferenciados. 

• Producros autorizados no explotados: Las divisas y tesorerla no han sido desarrolladas como productos de 
importancia en Ia organizacion. 

AMENAZAS 

• 

• 

• 

• 

Deterioro macroeconomico: Alzas en las tasas de interes que podrian provocar un aumento en Ia morosidad de la 
cartera de credito. 
Agresividad de Ia competencia con las tasas y los tiempos de respuestas con los productos tradicionales de las 
asociaciones de Ahorros y Prestamos (prestamos hipotecarios y cuentas de ahorro ). 
Imagen del sector de ahorros y prestamos: Posibles absorciones de Asociaciones hermanas que podrfan crear 
incertidumbre en los asociados. 
Apertura de nuevas sucursales bancarias en zonas donde A LAVER tiene presencia . 

111.14 Circunstancias o condiciones que pudieran limitar Ia actividad del Emisor 

La actividad crediticia retleja por lo general el comportamiento experimentado por Ia economia del pais, dependiendo en 
particular de los sectores a que este enfocada cada instituci6n y el desempetio de los mismos. Situaciones que afecten 
adversamente el crecimiento de Ia economia dominicana con efectos principalmente en el sector vivienda y construccion 
pudiesen afectar el desempeiio de Ia Asociaci6n, como son: proceso intlacionario en el precio de Ia materia prima de 
construcci6n que elevaria el precio de venta de las unidades habitacionales, escasez de terre no en zona urbana que 
incremente los precios de las viviendas. Mayor demanda que oferta que incremente el precio de las viviendas, etc. 

Para mitigar el impacto sobrc el riesgo crediticio como consecuencia de estos y otros factures, La Asociaci6n La Vega Real de 
Ahorros y Prestamos cuenta con una estricta politica de creditos que se describe m~s adelante. 

Otros factures que pudiesen limitar las actividades crediticias de La Asociaci6n incluyen cambios a Ia normativa y 
regulaciones vigentes em a nadas de Ia Autoridad Moneta ria y Financiera cuya consecuencia resultase en una limitaci6n de Ia 
expansion del credito o una reducci6n en Ia rentabilidad de las operaciones financieras. Adicionalmente, mas adelante se 
describen los riesgos inherentes a Ia actividad financiera que pueden impactar las actividades del emisor. 

111.14.1 Informacion sobre grado de dependencia del Emisor respecto de patentes y marcas 

No aplica. 

111.14.2 Descripcion de juicios o demandas pendientes 

La Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos (Alaver) tiene procesos o acciones legales iniciadas por terceros en su 
contra, procedimicntos surgidos en el curso normal del negocio, Aunque el resultado final no puede ser estimado con 
certeza, Basados en Ia revision de hcchos y en representacion de sus asesores legales, considera que Ia resoluci6n final de 
estos asuntos no tendran un cfecto material adverso en su posicion financicra. r::::;-====:----------... 

S NCY SUPERIN~ENDENCIA DE VALORES 111.14.3 Detalle sobre cualquier interrupcion de las actividades del Emi 

Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos no ha sufrido ninguna interr 
pasado, por lo que su situaci6n financiera no se ha visto afectada por causas d 
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111.15 lnformaciones laborales 

111.15.1 Numero de empleados at final del pe1·iodo inmediatarnente anterior 

Al31 de Diciembre de 2009 Asociaci6n La Vega Heal de Ahorros y Pn!stamos contaba con una nomina de 269 empleados. La 
evolucion de los empleados de ALAVER en los t'1ltimos 3 a nos se presenta a continuacion: 

2012 2013 2014 Junio 2015 
Cantidad de emplcados .... 310 335 350 369 

111.15.2 Informacion sobre directores, ejecutivos y administradores 

:lit' fnc .. gada · i 
.?Administrativa ~ 1 

Junta do Dir<>eloros 

Comito do Auditoria 

Comito Nombramiontos 
y Rcmuncracioncs 

Gorontc Senior do 
Calidad y Cap1lal 

Humano 

VP Ej<>eulivo 

Comito do Riosga I 
Crodi!o 

Comito de 
Cumplimicnto 

Goronte Senior dC' 
Scgundad 
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1 Z OCT 2015 
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r . .• 
Diroctor T..:nologia 

~' .. 

A continuacion se presenta una b•·eve resefia de los principales ejecutivos de Ia institucion: 

Jose Francisco Deschamps C., Vicepresidente Ejecutivo de Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos, ALAVER 
desde el ano 2007. El senor Deschamps, con 23 afios en Ia institucion ha ocupado posiciones dentro de Alaver, como 
Contador General, Gerente de Operaciones y Sub-Gerente. Licenciado en Contabilidad y Auditoria y en Derecho en Ia 
Universidad Nacional Pedro Henriquez Ureria y Universidad Catolica y Tecnologica del Cibao, asi como participaciones en 
conferencias y cursos sobre Ia banca y Administraci6n de Empresas a los largo de su trayectoria como profesional. 

Jose Oscar GaUn R., Director de finanzas dcsde el ano 2007. El Sr. Galan pertenece a Ia Asociacion La Vega Real de Ahorros y 
Prestamos desde el ano 1989, es Licenciado en Contabilidad y Auditoria, egresado de Ia Universidad Nacional Pedro 
Henriquez Ureria y Magister en Alta Gesti6n Financiera egresado de Ia Pontificia Universidad Cat6lica Madre y Maestra y Ia 
Universidad Montesquieu de Bordeaux VI de Francia. Durante sus aiios de gestion en ALAVER ha ocupado posiciones como 
Asistente del Gerente de Operaciones, Sub-Contador y Contador General de Ia entidad. Ha realizado varios cursos como 
preparacion para el desenvolvimiento de sus funcioncs, tales como: Administracion del Riesgo bancario (2001) con Ia 
Asociacion de Bancos Comerciales de Ia Republica Dominicana (ABA), Gerencia de activo y pasivo, en el control de riesgo de 
mercado en instituciones financieras (2001) con Ia Asociaci6n Latinoamericana de instituciones financieras para el 
desarrollo (ALIDE), Riesgo, control y Direcci6n (2003) con el lnstituto de Auditores lntcrnos de Ia Republica Dominicana, 
Alta Gerencia en Impuesto sobre Ia renta (2005) con Ia Asociacion Tributaria de Ia Republica Dominicana. Direcci6n y 
Gesti6n Estrategica de Tesoreria en lnstituciones Financieras (Abril 2009) con Ia Asociacion Latinoamericana de 
instituciones financieras para el desarrollo (ALl DE). 

lrlonca Trinidad Tavarez M., Dircctora de Negocios desde 2008. La senora Tavarez pertenece a Ia Asociacion La Vega Real 
de Ahorros y Prestamos, ALAVER desde haec 13 aiios. La senora Tavarez tiene Licenciatura en Administracion de Empresa 
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de Ia Universidad Nacional Pedro Henriquez Ure1ia y una Maestria en Gerencia Financiera en Ia Pontificia Universidad 
Cat6lica Madre y Maestra, Diplomado en Riesgos Financieros, y Conferencia en Estrategias de Creditos y Cobrus asi como 
conferencias, talleres y cu rsos sobre el comportamiento del mercadu y ban ca. 

Ernesto Wachsmann R., Director de Operaciones t!csde 2007. El Sr. Wachsmann pertenece a Ia Asociacion desde 2007. Es 
Ingeniero Telematico y Magister en Administraci6n de Empresas ambas en Ia Pontificia Universidad Cat61ica Madre y 
Maestra de Santiago, asi como participante de cunferencias y cursos sobre banca y finanzas a lo largo de su can·era 
profesional. Durante sus 12 ai1os de experiencia bancaria el Sr. Wachsmann ocup6 diversas posiciones en las areas de 
Operaciones y Proycctos en el Banco Popular Dominica no, como Gerente de Operaciones de Ia zona norte previu a su entrada 
a Ia Asociaci6n La Vega Real. 

Felicita del Carmen Gutierrez J., Directora del Area de Auditoria Interna desde Julio delano 2007. La sei1ora Gutierrez 
pertcnece a Ia Asodaci6n La Vega Real des de hace 22 a1ios. Posee una licenciatura en Contabilidad de Ia Universidad Cat6lica 
Tecnologica del Cibao (UCATECI) y Maestrfa en Finanzas {MBA) de Ia Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra 
(PUCM M). Ha ocupado diversas posiciones dentro de A laver, Encargada de Co bros (1987 -1988), Contabilidad y Finanzas 
{1988-2005), Operaciones {2005-2007). Es miembro de Ia Sociedad La Progresista y del Club Rotario La Vega Real en Ia 
ciudad La Vega. 

Kenia Yadira De Ia Rosa M, Directora de Riesgo desde junio del 2008. La senora de La Rosa pertenece a Ia Asociacion La 
Vega Real de AyP desde hace 16 anos. Posee licenciatura en Administraci6n de Empresas y Maestria en Finanzas de Ia 
Universidad Pedro Henriquez Urefia y Universidad Cat6lica y Tecno16gica del Cibao, asi como participaciones en Seminarios, 
Conferencias sobre banca a lo largo de su carrera profesional. Ha ocupado una gran parte de las posiciones relacionadas con 
las areas de Finanzas y Negocios, siendo Gerente de Planificaci6n y Finanzas (2004-2007), Directora de Ncgocios (2007-
2008), as[ como otras posiciones. 

Felix Ramon Cabreja Abreu, Director de Tecnologia, El Senor Cabreja pertenece a Asociaci6n La Vega Real de AyP desde 
hace 7 anos. Posee una ingenierfa en sistemas en Ia Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra PUCMM, re01liz6 cllTIL 
Certified by Pink Elephant y el diplomado "Construyendo Ia nube privada en Microsoft TechNet". Cuenta con 14 a1ios de 
experiencia trabajando en empresas de manufacturas, 11 anus de experiencia en el sector financiero y 1 aflo en firmas de 
auditoria como Ia PriceWaterHouseCoopers. Recientemente particip6 en el GMB Business Transformation en Cancun, 
Mexico., seguido pur el r"inancial Summit en Miami con Ia empresa Columbus. 

En el capitulo 11.2.1 Informacion de constituci6n del Emisor. literal d) se hace reFerencia a los miembros del cunsejo de 
administracion 

111.15.2.1 Remuneracion de directores, ejecutivos y administradores 

Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos presento los siguientes gastos por concepto de sueldos y compensaci6n a 
los directores, ejecutivos y administradores: 

AI 31 de diciembre del 2014, Ia retribuci6n a! personal administrativo del emisor fue de DOP60,008,928 incluyendo 
remuneraciones y benefic los sociales. 

111.15.2.2 Monto total reservado por el Emisor en prevision de pensiones, retiro u otros beneficios similares 

El Emisor hace reservas para Ia prevision de retiros. El a porte que hace por ese concepto de pensiones es el que establece Ia 
ley del Sistema de Seguridad Social. 

Conforme a lo establecido en el Parrafo Ill del Articulo 56 de Ia Ley 87-01 de Seguridad Social, debe apurtarse para el Seguru 
de Vejez, discapacidad y sobrevivencia de cada empleado, el 10% de su salario cotizable. De este porcentajc, el 2.88% 
corresponde apurtarlo al trabajador y el 7.12% restante al empleador. 

En adicion a esto Ia entida ~ coSUPCR~fJeNOtArB~VAtORE,S los Directores de Junta el cual al 30 de junio 2015 
asciende a DOP 2.8 millones ~~Vovb;~~"'CJQN9)rBF~R¥A~9C~.o de DOP 4.4 millones. 
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111.16 PoHticas de inversion y financiamien to 

111.16.1 Inversion y Financiamiento 

SN SUPERIN~ENDENCIA DE VALORES 
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111.16.1.1 Inversion La inscripcio~ del valor en ~~ RS:)ist;o de! Mercado de Valores 
Y Producto~ Y Ia auto;tzacton para realizar Ia oferta publica 
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· · d d . . . . a e emtsor f concentracron e mane as, sectores cconom1cos, emrsores, t1pos e 1 i!i s actores 
preponderantcs de Ia politica de inversion es asegurar que las inversiones que realice el Emisor cuenten con Ia liquiclez 
necesaria para afrontarlas demandas de los clientcs de Ia Asociacion en todo momenta. 

En materia regulatoria, Ia ley Monetaria y Financiera 183-02, Reglamento de Evaluacion de Activos y Reglamento de Riesgo 
de Liquidez, obligan a que Ia Asociaci6n deba cumplir con los siguientes lineamientos para el crecimiento de sus activos, y 
por tanto de las Fuentes de financiamiento de los mismos: 

a) Requerimiento minima de capital equivalente a un 10% de los activos ponderados por ricsgo de Ia entidad, 
incluyendo capital en riesgo que se origina de los riesgos de mercado. Este factor, denominado fndice de solvencia, 
garantiza que el crecimiento de los activos de Ia Asociaci6n (financiado mediante captaciones y financiamientos 
obtenidos) este respaldado con un minima de capital, y ademas limita los riesgos asumidos por exposicion a 
variaciones de Ia tase~ de interes y a Ia tasa de cambia. Es uno de los principales indicadores de Ia fortaleza de una 
entidad financiera, yes monitoreado estrictamente por las autoridadcs que supervisan el sistema financiero. 

b) Limite a Ia concentracion de deudores, tanto para prestamos como inversiones. Las instituciones financieras no 
pueden otorgar creditos yjo invertir en instrumentos de un mismo deudor en exceso al 10% del patrimonio tecnico 
sin garantias o a] 20%1 cuando dichos creditos poseen garantias con hipotccas en primer rango o garantias reales en 
condiciones similares a esta y en Ia forma que reglamentariamente determine Ia Junta Monetaria. Adicionalmente, las 
instituciones financieras no pueden otorgar prestamos a dcudores vinculados en exceso a! 50% de su patrimonio 
tecnico. 

c) La inversion en activos fijos no puede exceder el manto equivalente al patrimonio tecnico de Ia entidad. 
d) Las instituciones deben mantener un nivel m[nimo de efectivo en relacion a sus pasivos, que para las Asociaciones 

de Ahorros y Prestamos equivale al13%. Adicionalmente, deben cubrir con activos liquidos entre el 70% y 80% de 
los pasivos de corto plaza, aq uellos entre 15 y 90 elias de exigibilidad. 

111.16.1.2 Fi nanciami en to 

La principal Fuente de financiamiento de Ia Asociacion son captaciones del publico a traves de diferentes productos e 
instrumentos. Estos proveen una fuente de recursos estables y a bajo costa para el emisor. La Junta de Directores de Ia 
Asociaci6n es Ia encargada de estableccr los limites relativos a Ia concentracion de depositos, dentro de los Hmites 
esta blecidos por Ia Junta Monetaria y Financiera, tanto para Ia captacion de depositos en moneda naciona I como para 
depositos en monedas extranjeras. Adicionalmente, Ia Asociaci6n cuenta con lfneas de creditos otorgadas por institucioncs 
financieras y organismos internacionales que son destinadas principalmente para promover el financiamiento de 
transacciones de comercio exterior. 

Los financiamientos y captaciones obtenidos se originan principalmcnte por los requerimientos de liquidez que se producen 
por el crecimiento de los activos productivos, es decir, la cartera de prestamos e inversiones. La gesti6n de activos y pasivos 
evalt'Ja constantementc las condiciones de mercado, liquidez y vencimientos para determinar Ia estrategia mas efectiva en Ia 
adm inistracion de los pasivos del Emisor. 

Aunque no existe una politica particular que establezca lineamientos de captaci6n de depositos, Ia entidad ha respaldado el 
crecimiento de sus activos con recurs as provistos por sus asociadas y, en buena medida, porIa rein version de utilidades. 

111.16.2 Principaies inversiones en curso de realizaci6n o proyectos en firme para los proximos afios 

La Asociaci6n de Ahorros y Prestamos (ALAVER) realizo cambios tecnologicos en el 2015, con Ia adquisicion de un nuevo y 
mas actualizado servidor AS400, con mayor capacidad de memoria y de ajustarse a las nuevas tecnologias y actualizaciones 
de software. 
La Asociacion La Vega Real presenta dentro de su Plan Estrategico hacia el 2015 seguir expandiendo el abanico de servicios, 
con Ia creaci6n de nuevas productos para satisfacer las necesidadcs de los asociadas, asi como Ia expansion con nuevas 
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Seguimos modernizando y expandiendo las infraestructuras ffsic<1s de las princip alcs oficinas, ccln2a@&fic~§le pa rqueos Y 
autobancos para nuestros asociadas, y mas areas de scrvicios. 

111.17 Factores de riesgo mas signlficativos 

La mscripcicn del valor en el Regislro del f.ierc:ldo de Valores 
y Productos y Ia autonzac!6n para rec;Hzar Ia oferla publica 

par parte de Ia Superinh:ndencia, no implica ceaificacion sobre 
Ia cal:dad de los valores y Ia solvanc!a ua! emisor. 

111.17.1 Situaciones que esten afectando o pudieran afectar a Ia generacion futura de beneficios o que pudieran 
reducir o limitar el retorno, rendimiento o liquidez de los val ores objeto de Ia oferta. 

Los posibles inversionistas deberim considerar cuidadosamente los siguientes factores de riesgo asi como cualquier otra 
informacion presentada en este prospecto, previa a tamar Ia decision de invertir en los presentes Bonos. Riesgos adicionales 
a los aqui indicados que pueda desconocer el Emisor podrian tcner un impacto ncgativo en los beneficios u operaciones de Ia 
empresa. 

Riesgo de Ia oferta: 

Riesgo de Ia existencia de un mercado para los Bonos: Nose puede asegurar que exista mercado secundario para los Bonos y 
el Emisor no puede ofrecer garantia alguna respecto de las condiciones que puedan afectar el mercado de los Bonos en el 
futuro, ni en Ia capacidad de los obligacionistas, ni las condiciones en las cuales, podrian en su caso enajenar dichos bonos. 
Los Bonos pueden en el futuro cotizarse a precios inferiores o superiores al precio de colocaci6n dependiendo de diversos 
factores, incluyendo entre otros, Ia situaci6n financiera de Ia empresa, el comportamiento de las tasas de interes y Ia 
situaci6n politica y econ6mica de Ia Republica Dominicana. Los bonos corporativos cuentan con acreencia quirografaria, por 
lo tanto no cuentan con garantfa colateral alguna. 

Riesgo del Emisor y el sector en que se encuentra: 

Riesgo de tasa de inten!s: El emisor al igual que las demas entidades de intermediaci6n financiera es vulnerable a las 
nuctuaciones del tipo de interes, producto de las condiciones adversas que pudie ran presentarse en el mercado, 
inn uenciadas por facto res econ6micos y jo politicas gubernamentales, las cuales no son, en general ni predecib\es ni 
controlables. Las tasas de in teres son a\tamente sensibles a diversos factorcs que no estan bajo el control de las instituciones 
financieras, incluyendo las condiciones de Ia economfa y las politicas de los organismos gubernamentales y regulatorios a 
pesa r de que en Ia Republica Dominicana no existen limites para Ia tasa de interes maxima que puede ser cargada por un 
prestamista asi como el Emisor. El impacto de este riesgo de interes se puede materializa r- en Ia disminuci6n de variables 
significativas, como: el beneficia conta ble y el margen de intermediaci6n. 

Riesgos del deterioro de Ia cartera de credito: Un deterioro significativo en Ia calidad de Ia cartera de cn~dito del Emisor, o una 
disminuci6n en Ia tasa de crecimiento de dicho activo podria te ner un efecto adverso en Ia condid6n financiera y los 
resultados de ALAVER. Asimismo, una disminuci6n en el valor o Ia liquidez de las garantias de esos prestamos podria 
impactar negativamente los resultados de Ia em pres a. 

Riesgo de Liquidez: El emisor adminis tra sus activos y pasivos de forma tal que pueda asegura rse de obtener Ia liquidez 
requerida para hacer frente a sus obligacioncs pres entes y futuras, asi como aprovechar oportunidades de negocios a medida 
que van surgiendo. El riesgo de liquidez se define como Ia probabilidad de que una entidad de intermediaci6n financiera 
enfrente escasez de fondos para cumplir sus obligaciones y que por ello teng<l Ia necesidad de conseguir recursos 
alte rna tivos o vender Activos en condiciones desfavorables, esto es, asumiendo un alto cos to fina nciero o una elevi'lda tasa de 
descuento, incurriendo en perdidas de valorizaci6n. Las necesidades de liquidez surgen a partir de retiros de depositos, 
vencimientos de certificados de depositos c inversion, renegociaciones en los pagos de prestamos u otros productos de 
credito y de las necesidades de capital de trabajo de Ia instituci6n. 

Riesgo de Competencia: La competencia exis tente y potencia l en el mercado finan ciero podria presionar los margenes del 
negocio y a fecta r los rendimicntos de los participantes del mercado. 

Riesgo de pre-pugo: Los porta folios de cartera de pres tamos y <lc i nversiones estan sujetos al riesgo de prep ago antes de 
vencimiento, lo cual podria afectar negativa me nte los resultados correspondientes a los ingresos por inte reses que gene ra 
ALAVER. 
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Riesga cambiaria: tomando en cuenta Ia posibilidad que durante Ia vida del presente programa de emisiones ALAVER 
adquiera pasivos denominados en moneda extranjera, esta, al igual que las demas instituciones del sistema financiero se vea 
afectada por los cambios o fluctuaciones en Ia tasa de cambia producto de condiciones adversas de Ia cconomfa que podrian 
afectar las utilidades de Ia instituci6n. 

Riesgo Pais: 

Riesga de cancentraci6n de negacias: Por el hecho de que todos los negocios de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y 
Prestamos se encuentran ubicados en Ia Republica Dominicana, cambios adversos en el desarrollo de Ia economia 
dominicana incluyendo tendencias cfclicas, podrfan tener un efecto negativo en el negocio bancario, Ia condici6n financiera 
del Emisor y el resultado de sus operaciones. 

Riesga par el maneja de Ia politico econ6rnica y moneta ria: El negocio de in termediacion financiera depende sustancialmente 
del mantenimiento en el tiempo de las condiciones econ6micas del pais, las cuales ya pasaron por una crisis durante los afios 
2003 y 2004. Si las condiciones economicas del pais volvieran a deteriorarse, Ia condici6n financiera y los resultados de las 
operaciones de los intermediarios financieros podrfan verse negativamente afectados. 

Riesga par eJecta del DR-CAFTA: La entrada en vigencia del acuerdo de libre comercio entre Republica Dominicana, 
Centroamerica y Estados Unidos pod ria afectar Ia situacion crediticia de algunos sectores de Ia economfa y esto podrfa tener 
un efecto negativo en Ia habilidad de los bancos de recuperar los prestamos otorgados a clientes en estos sectores. Ademas, 
por efecto de dicho acuerdo, las autoridades gubernamentales se han vista obligadas a adoptar nuevas politicas y 
regulaciones (como las reformas tributarias y tarifarias) en pro de permitir al pais ajustarse a un ambiente de negocios mas 
abierto. Esas modificaciones podrfan resultar inadecuadas para amortiguar los cambios impuestos par Ia apcrtura de Ia 
Republica Dominicana o podrfan no tener el impacto deseado en el tiempo previsto. 

Riesga de asistenciafinanciera internacianal: La Reptlblica Dominicana depende actual mente de Ia asistencia provista por las 
agencias internacionales de financiamiento, incluyendo el Fonda Monetario lnternacional, el Club de Londres y el Club de 
Paris. Si el pais se viera imposibilitado de cumplir con los terminos y condiciones de los acuerdos con esas instituciones y 
agendas, Ia asistencia financiera podria reducirse cuantiosamente o sencillamente eliminarse, y ella podria tener un efecto 
negativo en las operacio nes de ALA VER. 

Riesgo Operativo: 

Riesgo de cobertura de seguro: Riesgo operativo es el riesgo de perdida resultante de procesos internos i nadecuados, 
personal o sistemas tecnol6gicos inapropiados y factores externos al Emisor. La cobertura del seguro podria no abarcar 
adecuadamente las perdidas resultantes de los riesgos operativos. 

Riesgo de dependencia en platafarmas tecno/6gicas: El Emisor es vulnerable al fallo de los sistemas de tecnologia de 
informacion y de seguridad. Cualquier degradaci6n, interrupci6n significativa, fallo o falta de capacidad de cualquiera de los 
sistemas de Ia plataforma tecnol6gica del Emisor, pod ria ocasionar el fallo en das 

correctamente en sentido genera!. srr SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
Riesgo en Ja implementaci6n de cambios a procesos: El cambia de los proce os, ~!rrofit~~hO~JJ~JJifo~~~Q~~~'(A Ia 
adecuacion a nuevas tecnologfas requiere de Ia adecuaci6n de con troles de ~~~d(""fll ~~Qncia y 
tipologias que podrian exponer al Emisor a nuevas riesgos operativos. De o ser capaz ~ .prr1~ e;ttile s ituaciones o de 
resolverlas oportunamente, estos riesgos podrfan ocasionar perdidas ma eriales a Ia eJnpres'a ly Ldfettar su condi on 
financiera o su capacidad de hacer negocios. 

Riesgo Legal: 

La inscripci6n del va'~r en el Reaislro d'!l Me~cado de VJiores 
y ProduLtos y Ia autonzac1on para rec;l!z~r 13 ofarta publ1ca 

por parte de Ia Superi:1tendencia. no implica ~an.r,cac16n sobre 
Ia C31idad de los valores y Ia solvenc1a dai emisor. 

Riesgo del impacto de madijicacianes a Ia regulaci6n: Las operaciones de ~ · 's-y-re Ia 
Administraci6n Monetaria y Financiera, Ia cual podria tomar acciones que afecten nega tivamente Ia condici6n financiera y 
los resultados del Emisor. Asimismo, Ia adopci6n de nuevas lineamientos financieros internacionales podria resultar en un 
incremento del costa de fondos o inhabilitar el acceso a los mismos a partir de ciertas fuentes, con un efecto negativo en Ia 
situacion fin a nciera y los resultados del Emisor. 

Riesgo de efectividad en Ia a plica cion de las !eyes: La correcta y oportuna aplicacion de las !eyes y Ia ha bilidad de los 
tribunales dominican as de hacer cumplir las mismas y de proteger los derechos de los agentes economicos es esencial para 
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el buen desenvolvimiento de los negocios del Emisor. El Emisor depende del marco legal y juridico para ejecutar los 
procesos de cobra y de adjudicaci6n de garantias en los casas de creditos problematicos, sin los cuales su desempeiio 
financiero se veria afectado. 

111.18 lnvestigaci6n y desarrollo 

lll.18.11dentificaci6n de las politicas de investigaci6n y desarrollo de Ia entidad 

Dada Ia naturaleza de Ia industria en Ia que opera, el Emisor no cuenta con una politica especifica de investigaci6n y 
desarrollo. 

ANTECEDENTES FINANCIEROS DEL EMISOR 

Los Estados Financieros Auditados del Emisor correspondientes a los cierres fiscales al 31 de diciembre de 2012, 2013 y 
2014 ("Los Estados Financieros Anuales") y los Estados Financieros Revisados al 30 de junio de 2015 ("Los Estados 
Financieros lnterinos") presentados en este Prospecto, fueron elaborados de acuerdo a los principios de contabilidad 
establecidos porIa Superintendencia de Bancos (SIB), aplicables a las entidades de intermediaci6n financiera. Los principios 
contables aplicados a\ sistema financiero dominicano difieren en algunos aspectos de las Normas lnternacionales de 
lnfonnaci6n Financiera ("NIIFs") promulgadas por la junta de Normas lnternacionales de Contabilidad. 

Algunos montos y porcentajes incluidos en este Prospecto han sido redondeados y los montos han sido expresados en 
terminos de miles, por lo que los totales presentados en algunas de las tablas aqui contenidas pueden no arrojar Ia suma 
aritmetica de las casillas que le anteceden. 

Resumen de los principales resultados operacionales 

• Los resultados de Ia Asociacion para el periodo terminado e\31 de diciembre de 2014 son de una utilidad de DOP 125.9 
millones (3.3% menor que el mismo periodo de 2013) en comparaci6n con los DOP 130 millones alcanzados en el 
periodo correspondiente a! 2013. Esta disminuci6n fue el resultado principalmente de un incremento en las provisiones 
de cartera de DOP 17.9 millones (115%), y una disminuci6n en otros ingresos de DOP 14.9 millones (66%) y un aumento 
de otros gastos de DOP 11.4 millones (1 05). 

• AI 31 de diciembre de 2014 los activos totales del Emisor presentaban un incremento de DOP 615.8 millones (9%) 
alcanzando DOP 7.449.5 millones en comparaci6n con DOP 6,833.7 millones a diciembre 2013. A su vez, a esa fecha, Ia 
cartera de creditos neta registro un crecimiento de DOP 247.6 millones (6%) pasando de DOP 4,187 millones al 31 de 
diciembre de 2013 a DOP 4.434.8 millones a! 31 de diciembre de 2014. Estos moderados incrementos se deben 
principalmente a una desaceleraci6n de Ia economia dominicana, y a Ia poca demanda de productos de credito por parte 
de los clientes de Ia banca comercial e hipotecaria. 

• AI 31 de diciembre de 2014, las inversiones en valores presentan un balance de DOP 1,820.4 millones, DOP 148.6 
millones (9%) pur encima del balance a\ 31 de diciembre de 2013 de DOP 1,671.8 millones. La cartera de inversiones 
cstaba mayormente compuesta por valores emitidos por el Ministerio de Hacienda. 

• Los activos productivos, los cuales estan conformados porIa cartera de credito mas las inversiones en otras entidades, 
aumentaron en DOP 396 millones, un 7%, a! pasar de DOP 5,859 millones en el 2013 a DOP 6,255 millones a diciembre 
del2014. 

• El margen financiero neto disminuy6 en DOP 666.08 mil (0.12%) alcanzando DOP 548.1 millones para el periodo 
terminado el 31 de diciembre de 2014 respecto a los DOP 548.8 millones correspondientes al mismo periodo del afio 
2013. Esta disminucion en el margen financiero se debio a un crecimiento de las provisiones de cartera vencida porIa 
cafda de un prestamo comercial. 

111.19 lnformadones contables individuales 

A continuaci6n se presentan los Estados Financieros Auditados de Ia Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos al 31 
de diciembre de 2012, 2013 y 2014. Los estados auditados, asi c ' 1 • • • "' ' , rf ;~. ' "' ·nne e encuentran 
anexos. SCY'IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 

DlRECC!ON DE OFERTA PUBLICA 
A.PR.OB ... ~DO 

1 Z OCT 2015 
La inscripci6n de! nlor en el Regis!m del MP.rcado de Valores 
y Productos y Ia autorizacicn para reillizar Ia oferta publica 

por parte de Ia Superiniendencia. no irnp1ic..1 cGrtificaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvencia del emisor. 
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111.19.1 Estados e indicadores financieros comparados 

Las siguientes informaciones financieras correspondientes a los cierres de los ai'ios 2012.2013 y 2014 se han extrafdo de los 
Estados Financieros auditados. y de ben leerse en conjunto con esos estados los cuales se encuentran incluidos como anexo al 
presente Prospecto. 

Los Estados Financieros anuales terminados cl 31 de diciembre de 2012. 2013 y 2014 en adici6n a los reportes de los 
auditores externos PriceWaterhouseCoopers. y los Estados Financieros lnterinos para el periodo terminado a junio 30 de 
2015. se han incluido en este documento. El resumen de las informaciones financieras debera ser Iefdo en conjunto con los 
Estados Financieros Auditados y los Estados Financieros lnterinos y sus no~[C~~;"[Im!~~~-E~fii'K}o~~~>.c.Iibl~ 

t~nteriormente, los Estados Financieros se prep a ran de acuerdo a las politicas cont 11ti' !~rtatl&!Rtru~~N~ENCI~ @~<\YA\!QRfS 
en cicrtos aspectos de las Nil F. DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A PRO B A.DO 

111.19.1.1 Estados financieros individuales- Asociaci6n La Vega Re I de Ahorros J ilrOO"m21$15 

EST ADO DE SITUACH)N 

ACTIVOS 

Fondos Disponibles 

Disponibilidades en Caja 

Disponibilidades en Banco Central 

Disponibilidades en Banens del pais 

Disponibilidades en Banens del extranjero 

Otr·us disponibtlidades 

Rendim1entos por cobrar Disponibilidades 

lnversiones Netas 

ou·as inve>rsiones en instrumentos de deuda 

Renditmcntos por cobrar de Invcrsiones 

Provision para inversiones 

Total Cartera de Creditos Neta 

Carrera de Credito Vigente 

Cartera de Credito Vencida 

Cartera de Credito Cobran~a judicial 

Hendimientos por cobrar de Cartcra de Credito 

Provisiones para Cartera de l.redito 

Cuent<Js por Cobrar 

Cucntas por cobrar 

11ienes Hecibidos en Recuper~cion de Creditos Netos 

Bienes recibidos en recuperacion de crcdito 
Provision por bienes recibidos en recuperacion de 
t:rcditos 

lnversiones en Acciones Netas 

hwersiones en ~cciones 

Provision por inversiones en acciones 

2012 

135,607.487 

527,268,434 

31,291,616 

5,968,291 

27,132,983 

727,268,811 

1.182,911,893 

11,632,590 

(4,695,925) 

1,519,848,558 

3,769,887,790 

103,111,109 

68,992,377 

65,260,802 

( 13<J,R08,1B5) 

3,86 7,443,893 

26,692,658 

26,692,658 

50,760,992 

(29.224, 1 23) 

21,536,869 

357,551 

(3,576) 

353,975 

2013 

ENDOP 

176, Hl8,695 

407,350,937 

52.120,901 

1,616,111 

640,576,644 

1,637,181,910 

41,121,018 

(6,819,951) 

1,671,783,007 

1,137,158.213 

72,163,583 

13,502,241 

56,660,905 

(92,3 26.212) 

4,187,158,730 

14,861,542 

14,861,542 

f!7,635,6R2 

(32,529,885) 

55,105,797 

357,551 

(3,576) 

353,975 

La inscripci6n de! v.:;!~r en el Reglsl:o del Mercado de Valores 
Y Producl~"¥1'! :utonzac:on. para ~ealizar Ia cferta publica 

por parte de Ia Sup~nnlendenoa. no implica c:rt.ficaci6n sabre 
Ia cahdad de los valores Y Ia solvencia del emisor. 

229,700,250 

467,758,981 

114,317,706 

5,851,647 

9,131,926 

827,060,510 

1,772,798,844 

52,252,693 

( 4,640,293) 

1.820,411,244 

4,391,798,331 

88,112,575 

9.467,Sf!9 

62,037,479 

( 116,618,021) 

4,434,797,953 

14,184,183 

14,184,183 

66,728,106 

(35,597,153) 

31,130,953 

35 7,551 

(3.576) 

353,975 
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Propiedad, Mucbles y Equipos Netos 

Propirdad, muehles y equipos 

Oeprecia i~JUia~JPERINTENDENCIA DE VALQRES 
uJV DIR:CCION DE OFERTA PUBLICA 

otrosAcpvos AP RO S ADO 
Cargos c feridos 

Activos hlangibles 1 Z OCT 2015 
Activos ira1in~t11pci6n del I':JI:>r en el Regislro del Mercado de Valores 
Amortiz ci~ 1Produ:rlw<)Cla aulonzac:on para realiBr ia oterta publica 

por parte de Ia Supenntendeneta. no implica cert;rlcaci6n sobre 
Ia calidad de los vatores y Ia solveilc!a dal err:isor. 

TOTAL '"' ·~ ~u 

PASIVOS Y PATRIMONJO 

PASIVOS 

Obligaciones con el Publico 

De ahorro 

A pla·Lo 

lntereses por pagar 

Subtotal 
Depositos de lnstituciones Flnancieras del Paisy del 
Exterior 

De instituciones fin;;mcieras del pais 

Subtotal 

Valores en Circulacion 

Titulos y valores 

lntereses por pagar 

Subtotal 

Otros Pasivos 

TOTAL PASIVOS 

PATRIMONIO NETO 

Otras reservns patrimoniales 

Resultados acumulados de ejercicios anteriores 

Resultados del ejercicio 

TOTAL PATRIMONIO NETO 

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 

ESTADO DE RESULTADOS 

lntcres~s y comisiones por cn?di1o 

I nlvt'cscs por inversiones 

(;,lllaneia por inversinnes 

Totallngresos Financieros 

286,634,362 

(66,581,536) 

ZZZ,05'Z,8Z6 

20,07:{,0R:i 

17,916,162 

3,271,339 

( 14,010,221) 

27,223,362 

6,4-12,420,952 

1,366,150,125 

Z04,369 

20,707 

1,366,375,501 

14,299,579 

14,299,579 

3,H:~7.70B, ll\6 

1,865,495 

3,839,573,681 

51,908,492 

5,27Z,157,253 

I 3 2,11 0,5B6 

92B,937,'l26 

79,015,687 

1,140,263,699 

6,41Z,420,95Z 

2012 

695,091:110 

161,262,2:{6 

U171,260 

861,224,926 

267,719,\09 

{ 49,436,731) 

218,282,378 

39,123,041 

17,916,162 

6,032,256 

[ 17,465,472) 

45,585,987 

6,833,708,060 

I ,515,H34,926 

190,069 

16,166 

1,516,043,161 

10,501,358 

10,501,358 

3,967,535,390 

1,958,810 

3,969,4-94,200 

67,165,362 

5,563,204,081 

0 

0 

146,75 5,238 

1.007,953,113 

II 5,795,628 

1,270,503,979 

6,833,708,_060 

2013 

675,523,126 

lf>5,091,156 

R,'l75,370 

849,590,152 

307,372,215 

{ 46,509,456} 

260,862,757 

50,362.194 

10,376,731 

60,738,925 

7,449,540,500 

1,646,136,719 

187,569 

18,589 

1,846,342,877 

19,429,955 

19,429,955 

4,125,523,5Jfl 

1,930,228 

4,127,453,746 

59,907,031 

6,053,133,609 

161, I 26,859 

1,123,74H,741 

111.531,29 1 

1,396,406,891 

7,449,540,500 

2014 

687,118,468 

22 1,50 1,374 

21,820,]54 

930,439,996 
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lntereses por captaciones 

Perdidas por inversiones 

lntereses y comisiones por financi~mientos 

Total Gastos Financieros 

MARGEN FINANCIERO 8RUTO 

Provisiones para carlera de creditos 

Provision para inversiones 

Provisiones por Activos Productivos 

MARGEN FINANCIERO NETO 

Ingresos [Gastos) por diferencia de cambia 

Comisiones par servicios 

Comisiones por cambio 

lngresos diversos 

Otros lngresos Operacionales 

Comisiones por servicios 

Gastos divers as 

Otros Gastos Operacionales 

Gastos operativos 

Sucldos y compensaciones al personal 

Servicios a terceros 

Depreciaci6n y Arnorlizaciones 

Otrils provisiones 

0 l ros gastos 

Total Gastos Operativos 

RESUL TADO OPERACIONAL 

(336,341,740) 

( 15,436,800) 

(351,778,540) 

509,446,386 

(313,8 17,071) 

(1.748,950) 

(40,566,021) 

466,660,365 

606,800 

31,890,581 

1,566,003 

30,540,331 

63,996,915 

(24,919,932) 

(24,919,932) 

( 182,614,283) 

( 1 8,450,4 70) 

(27,990,765) 

{ 11,624,329) 

(174,337,742) 

(415,017,569) 

93,546,559 

Otros ingresos 

---------------------------~ 
7,923,067 

(5,359,240) 

2,563,627 

96,110,386 

otros ga t~~ SUPERINTENDENCIA DE VAL ORES 
Otros 

1 ~J¥st1J1RECCIQN DE OFERTA PUBLICA 
RESULT DOA~~~l~BA.DO 

lmpues sobre Ia re nta 1 Z OCT ZQ15 
Pcf>i~~~~A~~~1f.hgr en el Regislro del Mercado de Valores 

y Produclos y Ia ?.utonzacion para realizar Ia cl:~rta publica 
por parte de Ia Superintendencia. no implica c,n.;ficacion sabre 

Ia 1d d d los valores y Ia solvenc1a dal emisor. 

EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 

lntereses y comisiones cohrados por cn!ditos 

Otros ingresos financicros cobrados 

Otros ingresos operacionales cobrados 

(7,074,101) 

69,036,265 

2012 

692,092,174.00 

122,956,603.00 

11,327,368.00 

(278,977,038) 

( 4,034,256) 

(283,011,294) 

566,578,856 

( 15,594,641) 

(2,180,221) 

(17,774,862) 

546,803,996 

1,255,309 

26,251,936 

1,831,220 

43,340,357 

71,423,513 

(22,819,542) 

(8,457) 

(22,82 7,999) 

[217,331 ,434) 

(23,655,24 7) 

(24,692,776) 

( 4,685,641) 

( Hl3,583,480) 

{453,946,560) 

144,706,239 

22,551,328 

(10,869,723) 

11,681,605 

156,387,644 

(26,147,564) 

130,240,260 

2013 

674,262,820 

164,579,884 

71,423,513 

(329,425,790) 

(18,577,912) 

(346,003,702) 

582,436,294 

(33,584,730) 

(713,648) 

(34,296,378) 

548,137,916 

2,554,868 

25,875,333 

1,894,368 

54,080,D15 

81,849,716 

(29,624,495) 

(332,211) 

(29,956,706) 

(223,656,337) 

(32 ,655,903) 

(17,956,671) 

(6,200,370) 

( 170, 122,350) 

(452,591,631) 

149,994,163 

7,566,525 

(22,289,791) 

(14,721,266) 

135,272,697 

(9,369,985) 

125,902,912 

2014 

680,324,417 

210,369,699 

61,849,716 
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Jntercscs pagados por captaciones 

Gastos generales y administrutivns p~gados 

Otros gastos operacionules pagados 

lmpuesto sohre Ia renta p~g~do 

Co bros (Pagos} diversos por actividad~s d~ operacion 
Efectivo neto pl"ovisto pol" las actividodes de 
operacion 

EFECTIVO POR ACTIV1DADES DE INVERSION 

Disr11inucion I au men to de lnversiones 

Cn'?ditos otorgados 

Creditos netos cobrados 

1\dquisicion de propiedad, muehles y equipns 

Disposicion de activos fijos 
Efectivo neto provlsto en las actividades de 
inversion 

EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCJAMIENTO 

CJptaciones netas recibidas 

Devoluci6n de Captaciones 
Efectivo neto provisto por las actividades de 
financiamiento 

Aumento o disminudon neto en el efectivo 

Efectivo al inicio del periodo 

-336,341,740.00 

-377,234,HS2.00 

-24,919,932.00 

-7,071,101.00 

-:uoz.o5z.oo 

77,503,688.00 

-622,519,310 

-2,2ll'l,6SH,I41 

2,J04,746,1J I 

18,064,991 

-28,144,6 78 

-617,511,004 

18,4H4,072,!10 

-17,914,563,670 

569,508,4 70 

29,501,154 

697,767,657 

-279,067,906 

-394,294,327 

-22,827,99'} 

-43,597,824 

16,R23,H7'J 

187,302,040 

·149,628,733 

-3,318,504,699 

2,933,313,720 

8,282,873 

-23,247,321 

-549,784,163 

20,664,284,725 

-20,388,494,769 

275,789,956 

-86,692,167 

727,268,811 

-329.425,790 

-412,765,953 

-29,956,706 

-21,389,454 

-35,140,410 

143,865,5 19 

-132,074,662 

-3,355,328,080 

:~.060,531,229 

33,248,119 

-60,946,117 

-454,569,512 

21.504,091,764 

-21,086,903,905 

497,187,859 

186,483,866 

640,576,644 

Efectivo al final del periodo 727,268,811 640,576,644 827,060,510 

Las siguientes informaciones presentadas para los seis meses terminados el30 de junio de 2014 y 2015, se han extr~ido de 
los Estauos Financieros lnterinos sc debe ente con las informadones que aparecen en los mismos. 

S<Y'IV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

EST ADO DE SITUACIO A IF~ R. 0 B A 0 0 

ACTIVOS 1 Z OCT Z015 
Fondos Disponibles . La mscripci6n del v2!or er. el Registio del i-Ae:c;;do de Valores 
D~spomhlln.tades en CaJ ~Produ~1os y Ia autonzac1on para re<:lizar !u t:kr!a ~ub!lca 
Dispombiiiliades en Ban ~o'r\1$~ Ia Supennlendencia. n0 implica C=~••ll:acl6n sobre 
DtsponJbiiidades en Ban os de!alWAaad tJe los valares y Ia solvenc!a d~! e:.:isor. 
Disponihilidades en BanCGlo.4<~~~~· iw:G-------- ----' 
Otras disponibilidades 

Jnvcrsiones Negociables y a Vencimientos Netas 
Otras invcrsiones en instrumentos de deuda 
Rendimientos por cobrar de lnversiones 
Provision para inversiones 

Total Cartera de Creditos Neta 
Cartera de Credito Vigente 
Cartera de Credito Vencida 
Cartera de Credito Cobran~il judicial 
Rcndimientos por cobrar de Cilrtera Je Credito 
Provisiones para Cartera de Cn?dito 

Cuentas por Cobrar 

al terminar el mes de }unio 

2014 2015 

En OOP 

160,689,415 196,278,622 
433,996,435 657,820,530 
57,769,528 75,329,879 

8,794,066 13,069,928 
25,887,871 16,047,030 

687,137,315 958,545,989 

1,987,852,372 1,827,948,914 
61,086,852 64,544,836 
(6.163,736) ( 4,588.493) 

2,042,775,488 1,887,905,257 

4,316,663,540 4,636,004,099 
65,947,944 83,424,238 
14,151,242 11,285,857 
59,238,246 63,522,076 

(90,898,423) (98,027,002) 

4,365,102,549 4,696,209,268 

25,105,376 16,630,422 
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IJienes Recibidos en Recuperacion de Creditos Netos 
Hiencs recibidos en recuperacion de creditn 
Provision por bienes recibidos en recuperacion de creditos 

lnversiones en Acciones Netas 
lnvcrsioncs en accioncs 
Provision por inversioncs en acciones 

Propiedad, Muebles y Equipos Netos 

Propiedad, muebles y ec {l~O~i ~o~~:;:::-~::=:=::---------­
Dcprcciacion acumulad ~IV SUPERIN~ENDENCIA DE VALORES 

. DiRECCION DE OFERTA PUBl iCA 
Otros ActJvos A p F -<! O B .......... D ~ 
Cargos diferidos ..,........,. '-"' 
Activos diversos 1 2 OCT 2015 
TOTAL DE ACTIVOS La inscripci6n d·~l va'nr en el Reg· I d 1 y Pr d I ,, . IS ro e. Mercado de Valore~ 

0 uc OS y Ia au.lonzacicin para realizar Ia Oierta ublica ' 
PASIVOs Y PATRIMor Fe! pare d~ja,Supenntandencia. no ir,Jplica ce:tificaci~n sobrP 
r AS 1 v os a ca 1~20 de los valores Y !a solvancia del emisor. • 

Total Obligaciones con e l Publico 
Depositos De ahorro 
Depositos a Plazo 

Intereses por pagar por Obligaciones con el Ptthlico 

Depositos lnstituciones Financieras del Pais y del Exterior 
Valores en Circulacion 
Tltulos y val ores en Circulaci6n 
Intereses por pagar Valores en Circulacion 

Otros Pasivos 
TOTAL PASIVOS 

Patrimonio Neto 
Otras reservas patrimoniales 
Resultados acumulados de cjercicios antcriorcs 
Hesultados del ejercicio 

TOTAL PATRIMONJO NETO 
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 

EST ADO DE RESULTADOS 

Intereses y comisioncs por cn~dito 
lntereses por inversiones 
C.anancia par inversiones 

Totallngresos Financieros 

lntcreses por captaciones 
Perdidas por inversiones 
lntcrescs y comisioncs por financiamientos 

Total Gastos Financieros 
MARGEN FINANCIERO IJRUTO 

83,210,639 
(37,739,159) 

45,471,480 

357,550 
(3,57 5) 

353,975 

279,937,446 
(50,533,126) 
229,404,320 

59,071,D18 
9,537,358 

68,608,376 
7,463,958,879 

1,684,280.463 
190,068 

18,377 

1,684,488,908 

15,015,352 

4,330,426,102 
1,834,186 

4,332,260,288 

92,821,370 
6,124,585,918 

146,755,238 
1,123,748,740 

68,868,983 
1,339,372,961 
7,463,958,879 

99,582,543 
(48,961,443) 

50,621,100 

357,550 
(3,575) 

353,975 

339,33 7,949 
(49,117.904) 
290,2 20,045 

71,292,752 
12,844,744 

84,137,496 
7,984,623,552 

2,010,708,771 
187,5613 

18,801 

2,010,915,140 

27,910,546 

4,382,577,618 
1,874,967 

4,384,452,585 

90,757,760 
6,514,036,031 

161,126,859 
1,235,280,232 

74,180,430 
1,4 70,587,521 
7,984,623,552 

al terminar el mes de junio 

2014 

En DOP 

338,526,207 
106,695,842 

7,237,468 
452,459,517 

(166,400,964) 
(6,339,722) 

(172,740,686) 
279,718,831 

2015 

3 71,583,592 
110,870,264 

9,858,527 
492,312,303 

(173,534,529) 
(13,094,278) 

(186,628,807) 
305,683,576 
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Provisiones para cartera de creditos 
Provision para inversiones 
Provisiones por Activos Productivos 
MARGEN FINANCIERO NETO 

lngresos (Gastos) por diferencia de cambia 

Comisiones por servicios 
Comisiones pur cambia 
lngrcsos diversos 
Otros lngresos Operacionales 

Comisioncs por servicios 
Gastos diversos 
Otros Gastos Operacionales 

Gastos operativos 
5ueldos y cornpensaciones al personal 
5ervicios a terceros 
Depreciadon y Amortizaciones 
Otras provisiones 
Otros gastos 

Total Gastos Operativos 
RESULTADO OPERACIONAL 

(9,832,167) 
(708,356) 

(1 0,5 40,523) 
269,178,308 

976,161 

9,850,670 
921,483 

24,483,159 
35,255,312 

(13,337,918) 
(35,183) 

(13,373,101) 

(113,041,803} 
(16,338,389) 
(9,933,362) 
(5.299,772) 

(75,897,895) 

[220,511,221) 
71.525,459 

Otros ingresus 3,705,160 
Otros gastos ( 1,6 76,691) 
Otros lngresos y Gastos 2,028,469 
RESULT ADO ANTES DE lMPl ~ SUPERINTENDENCIA DE VALORES~3.553,928 

2)1V DIRECCION DE OFERTA PlJBLICA 
lmpuesto sobre la renta A p R C> O A D 0 ( ,684,945) 

RESUL TADO DEL EJERCICIO 1 2 OCT Z015 63,868,983 

(9,132,444} 
(1.422,318) 

(10,554,762) 
295,128,814 

1,729,027 

17,445,076 
1,083,077 

23,832,243 
42,360,396 

(20,024,269) 
(239,896) 

(20,264, 165) 

(121,608,289) 
(17,047,847) 
(8,739,682) 
(7 ,134,059) 

(82,120.295) 

(236,650,172) 
82,303,900 

4,170,574 
(8,992,15 7) 
(4,821,583) 
77,482,317 

(3,301,887) 

74,180,430 

La mscripci6n del va:or en el Reg1s!io d~l tAerca~o de ~alores 
y Productos y Ia autonzac10n para re~hzar 13 odla pubhra 

por parte de Ia Superinl<:!ndenoa. no impl1ca ~~:rh!Jca:16n sabre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del em1sor. 

AI 30 de Junio de, 

EST ADO DE FLUJO DE EFECTJVO 

Efectivo po r actividades de operaci6n 
lntereses y comisiones cobrados por creditos 
Otros ingreso!> financieros cobrados 
Otros ingresos operacionales cobrados 
lntereses pag;Hios por captaciones 
Gastos generales y administrativos pagados 
Otros gastus operacionales pagados 
lmpuesto sabre Ia renta pagado 
Pagos (Cobras) diversos por actividades de operaci6n 
Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de 
operacion 

Efectivo por actividades de inversion 
1\umento (DisminuciiHl) de lnversiones 
Creditos otorgados 

Lu14 

(DOP) 

56,925,500,630 
19.420,988,770 

6.493,566,000 
-30,776,753,550 
-35,969,502.490 

-4,592,229,060 
-177.645,360 

-34.7B8.940.390 

-23.465,015.450 

36,102,598.190 
-294.276,812,260 

2015 

63,386,890,090 
19,525,383,810 

7.907,888,350 
-30,916.46 7,130 
-38,472.193,SBO 

-8,494,656,340 
0 

-3.150.999.730 

9,785,845.4 70 

-90,924.166,680 
-326,241,7 88.790 
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Crcditos netos cobrados 
/\dquisici6n de propiedad, muebl~s y equipos 
Efectivo neto provisto (a usar) en las activldades de inversion 

Efectivo por actividades de ftnanciamiento 
/\umento ahorros 
Disminucion Ahorros 
Compra de divisas en efectivo 
Venta de divisas en efcctivo 
Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de 
financiamiento 

Scr SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
Aumento o disminu j !Yen~~t~~ DE OFERTA PUBLICA 

A.PROBADO 
Efectivo al inicio del periodo 

1 2 OCT 2015 
Efectivo al final del 

234,586,950,140 
-1,946.077,330 

-25,533,341,260 

1,612,093,942,540 
-1,535,335,890,830 

-16,405,947,320 
17.077.942.160 

77,430,046,550 

2!3,431.689,840 

645,413,978,510 

314,505,83 2,520 
-26,522,304.010 

-129,182,426,960 

2,034,332,439,950 
-1,886,171,860,510 

-25,019,525,640 
24.838,294.130 

147,979,347,930 

2fi.5B2,7o6.440 

929.963,222,930 

Las siguientes in formaciones financicras y operacionales para los afios terminados e131 de dicicmbre de 2012,2013 y 2014, 
asi como los estados interinos al 30 de junio de 2014-2015, se han cxtraido de los Estados Financieros Anuales auditados y 
los Estados Financieros !nterinos, rcspectivamente, y dcben interpretarse conjuntamente con las informaciones contenidas 
en los Estados Financieros y sus notas correspondientes. 

Auditados a Diciembre Junio Junio 

INDICADORES I'INANCIEROS 2012 2013 2014 2014 2015 

RENTABILIDAD 

ROA (Rentabilidad de los Activos] l.S7 2.38 Ul4 2.04 2.00 

ROE (Rentabilidad del Patrimonio) 8.72 12.87 10.07 11.22 10.75 
lngrcsos Financieros I Activos Productivos 16.03 14.44 14.81 14.08 14.93 
Margen Financicre Bruto I Margen Operacional Bruto 92.88 92.10 91.82 92.74 93.26 
llctivos Productivos f Actives Totales Brutos 80.59 83.68 82.10 84.03 60.57 
Margen Financiero Brute (MIN) I Activos Productivos 9.48 9.63 9.27 8.70 9.27 

LIQUIDEZ 

DisponibilidadesiTotal Captaciones + Ohlig. Con Cos to 13.93 11.66 13.80 11.39 14.92 
DisponibilidadesiTotal de Captaciones 13.93 11.66 13.80 11.39 14.92 
Disponibilidadcs I Total de Depositos 52.67 41.96 44.:n 40.43 47.01 
Disponib.+ lnversiones I;' I\ Depositos v ValorcsiTotal Activos 35.04 33.84 35.54 36.57 35.65 
Activos Productivos/Total Captaciones + Ohlig. Con Costo 102.92 107.07 104.83 106.56 102.68 

ESTRUCTURA DE lA CARTERA DE CREDITOS 

Cartera de Creditos Vencida (Capital}/ Total de Cartera de Crcdito 4.29 2.00 2.14 1.80 1.98 
Cartcra de Creditos Vencida I Total de C;~rtcra de Credito Bruta ND 2.32 2.52 2.11 2.30 
Cartera de Credito Vigcnte (Capital) I Total Cartera de Credito Bruta 'H.OR 96.67 96.4'.) 96.67 96.70 
Cartera de Credito Vigcntc I Total Cartera de Crcdite Bruta 94.87 97.68 97.48 97.89 97.70 
Cartera de Credito Vi~nte MJN J Cart era de Credito ND 97.32 97.08 97.55 97.30 
Cart era de Credito Vigente M/E I Cartcra de Credito 0.31 0.36 0.40 0.33 0.40 
Provision para Cartera I Total de Cartera Vencida 72.28 92.87 101.61 96.46 88.83 
Provision para Cartera /Total de Cartera de Credito Bruta 3.49 2.16 2.56 2.04 2.04 

ESTRUCTURA DE ACTIVOS 

Disponibilidades netas / Activos Nctos 11.34 9.37 11.10 9.21 12.00 

Disponibilidades en el Exterior I Disponibilidades 0.82 0.00 0.71 1.28 1.36 
Tolal Cartera de Crcditos neta jActivos Netos 60.31 61.27 59.53 58.48 58.82 
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Total Jnversiones netas I Total Aclivus Netos 23.71 24.47 24A4 27.37 23.65 

Activos Fijos netos 1 Patrimonio Tecnico 21.13 19.15 20.53 18.06 ND 

Activos Fijos netos I Activos Netos 3.46 3.19 j,SO 3.07 3.63 

Activos Fijos Brutol Activos Brutus 4.33 3.8 1 4.02 3.66 4.15 

Bienes Recibidos en Recuperacion de Crcditos netosl Activos Netos 0.34 0.81 0.42 0.61 0.63 

Otros Acti vos netos I J\cti vos N e tos 0.42 0.67 O.!l2 0.92 1.05 

ESTRUCTURA DE PASIVOS 

Total Pasivos I Total/\cth,os Netos 82.22 B\.11 01.26 82.06 81.58 

Cartera de Creditos Bruta I Total Captaciones 76.76 77.86 75.91 73.88 74.64 

Activos ProductivosiTotal Pasivos 101.90 105.78 103.80 104.94 101.25 

lnversiones Banco Central I Total Cantacior1es ND 0.37 0.36 0.37 0.31 

Total Captaciones I Total Pasivos 99.02 98.79 99.01 91l.48 98.61 

Valon:s en Circulacion del Ptthlico I Total Captaciones 73.55 72.22 68.87 7l.A2 69.26 

Tot ;-a) Denositos I Total Capt;-aciones 26.45 27.78 31.13 28.18 31.74 

Depositos de Ahorro I Total Denositos 99.9B 99.99 99.99 99.99 99.99 

Depositos a Plaw 1 Total Dl'I)Ositos 0.02 0.01 0.01 0.01 0,01 

CAPITAL 

fndice de Solvencia 25.08 23.15 21.44 22.59 ND 

Endeudamiento [Pasivos/l'atrimonio Netol Veces 4.62 4.38 4.33 4.57 4.43 

Activos netosiPatrimonio Ncto [Ven~s] 5.62 5.3!l 5.33 5.57 5.43 

Cartera de Cn?d1to Vencida (Capital]/ Patrimonio Neto 15.09 6.74 6.99 5.98 6.44 

Total Cartera de Credito llruta I Patrimooio Neto (Veces) 3.51 3.37 3.26 3.33 3.26 

Activos lmproductivos I Patrimonio Neto (Veces) 1.13 0.90 0.98 0.91 1.08 

Otros Activos I Patrimonio Neto [Vrccs) 0.02 001 0.04 0.05 0.06 

Patrimonio Neto I /\ctivos Nctos 17.78 JB.59 13.74 17.94 18.42 
Patrimonio Neto I Total Pasivos 21.63 22.34 23.07 21.07 22.58 

Patrimonio Neto I Total Captaciones 21.84 23. 12 2:UO 22.21 22.89 

Patrimonio Netol Activos Netos (Excluyendo Disponibilidades) 20.06 20.51 21.09 19.76 20.93 

GESTJON 

Total Gastos Generales v /\dministr<llivosiTotal Captaciones 7.73 8. 17 7.41 7.1 ·~ 7.15 

Gastos de Explotacion I Margen 0peracional8ruto (Cost I Income) 75.58 72.fiB 69.78 71.13 69.65 

Gastos Financicros de Canli:lcioncs I Captaciones con Casto 6.41 5.08 5.50 5.52 5.40 
Gastos FinancierosiTotal C01ptaciones + Oblig. Con Cos to 6.74 5.15 5.81 5.73 5.81 
Gastos Fin;-ancieros I Ca1>Laciones con Custos + Obligaciones con Costo 6.74 5.15 S.BJ 5.73 5.81 
Total Gastos Generales y Administ./Total Captaciones + Ohlig. Con Costo 7.73 8.17 7.41 7.14 7.15 
lngresos Financieros l_/\ctivos Productivos ND 14.14 14.81 14.08 14.93 
Castos Financicros I Activos Productivos (CE) 6.55 4.B1 5.54 5.38 5.66 
Gastos rinanci~ros I Activos Financicros (CF) 5.75 4.35 4.91 4.87 4.95 
Gastos Financieros I lnrresos Financieros 40.85 33.3 1 J7.~0 38.18 37.9 1 
Gastos Operacionale~ I lngresos Opcracionales llrutos 89.95 84.42 95.44 85.53 84.93 
Total Castos Generales y !ldministrativns I Activos Totales 6.29 6.57 5.97 577 5.75 

Gaslos de Explotacion I Activos Produrtivns 7.72 7.63 7.07 6.70 6.96 

Casto de Personal I Gastos de Explotacion 44.00 4B.3B 50.31 52.53 52.98 
Activos Productivos I No. Empleados (mill ones de DOP) lS.BO 16.30 16.36 17.23 16.95 
No. de Empleados I Total de Oficinas (nlunero de personas) 21.25 21.24 21.:n 21.94 21.61 

Activos To tales hruto I No. ol1cinas_(millones de DOP) 416.67 413.67 425.16 449.96 454.74 

Activos To tales !milo I No. empleados (mill ones de DOP) 19.61 19.4H 19.')3 20.51 21.04 
Gastos Generales y Administ rativos I No. emplcados { millones de DOP 1 119 1.24 1.16 0.5R 0.59 

Gastos de Personal/ No. Empleados ( millones en DOP) 0.54 0.60 O.SB 0.30 0.31 

ESTRUCTURA DE GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATJVOS 

Sucldos y Cornpensaciones nll'ersonai/Total Gastos Grales. v Administ. 4S.27 48.38 50.33 52.53 52.98 
Otros Gastos Generales/Total Gastos Gene ra les y t\dministrativos 54.73 51.62 49.67 47.47 47.02 
Total Gastos ~ ' """" .... ""' Adm · I'T'. -"•li t~ ""' .. " 47.61 55.22 49.fl7 50.79 49.19 

~ l\1 IJVr ~ l,lll l ~lliJ.:;;Ill.tl/'1 IJI,;, Y/'\I.VI\1;\,) 
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111.19.2 Comentarios de Ia Gerencia y Analisis sobre los resultados financieros de Ia Asociaci6n La Vega Real de 
Ahorros y Prestamos 

La situaci6n financiera de Ia Asociaci6n y los resultados operacionales dependen significativamente de las condiciones 
macroecon6micas prevalecientes en Ia Republica Dominicana, por lo que antes de realizar una inversion en estos Bonos 
Corporativos, los potenciales inversionistas deben considerar, entre otras cosas, los Factores de Riesgo descritos en Ia 
secci6n 111.17. Asim ismo, Ia siguien te discusi6n sobre los resultados operacionales de A LAVER se debe leer e interpretar 
conjuntamente con los Estados Financieros y las notas que los acompaiian, los cuales fueron preparados de acuerdo a las 
practicas de contabilidad establecidas por I<~ Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana. Estas practicas 

contables difieren en ciertos aspectos a las Normas Internacionales de Informacion Fs· ~er~~R~NTENDENCIA DE VALORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

111.19.3 Resultado de las operaciones para los periodos terminados el 30 de juniA-eilft)~ tfi:tB A D 0 

111.19.3.1 Resultados del periodo 1 Z OCT 2015 

Los resultados de Ia Aso~iaci6n p~ra el periodo terminado el 30 ~e junio de 2015 ~~f:!Ptl~l\~1'1r~~t!~UO~~~IW¥!J!,I~I.'I1~~s (7.7% mayor que el nmmo penodo de 2014) en comparacion con los DOP 69'.9 oAAG~'bX-.1~§-U~I~zitr5se<tm• I~JOf~-e~i:&ae . . . 6t' art:! 'de ra 'Su en fenaencl nu In I • I e r • < 
correspondtente al 2014. Este aumento fue el resultado del aumento del mgreso lf~a~fJ~~ifaaH~l i&J~s~qt:'~ij ~@~~!i~rtU ~':'ffHare 

d , d · 1 . . d . . y cn~1a CIM'en.loor. cartera e ere 1to y <lS gananc1as reg1stra as por venta mverswnes. 

111.19.3.2 lngresos financieros 

Los ingresos financieros de ALAVER aumentaron en DOP 39.8 millones (8.8%) para arribar a DOP 492.3 millones para el ai'io 
terminado el 30 de junio de 2015, en comparaci6n a los DOP 452.5 millones para igual perioclo en el aiio 2014. Los ingresos 
financieros aumentaron principalmente debido al crecimiento en los intereses y comisiones por creditos el cual fue de DOP 
338 millones mayor que el mismo periodo del aflo 2014, a raiz del notorio incremento presentado por el portafolio de 
cartcra. De igual forma los intereses por inversiones negociables y a vcncimiento presentaron un incremento para el mismo 
periodo de 2015 fruto de Ia buena gesti6n y colocacion de los recursos. 

111.19.3.3 Gastos financieros 

Los gastos financieros de Ia institucion aumento DOP 13.9 millones, semejante (8%) alcanzando DOP 186.6 millones para el 
periodo terminado el 30 de junio de 2015, al compararlo con el mismo periodo del aiio anterior. Este aumento se produjo 
como resultado del aumento de DOP 39lmillones experimentado por las captaciones. 

lll.19.3.4Margen financiero bruto 

Elmargen financiero bruto aument6 en DOP 25.9 millones (9.3%) al alcanzar DOP 305.7 millones al 30 de junio de 2015 en 
comparacion con los DOP 279.7 millones t~lcanzados al 30 de Junio de 2014. En adidon a las informaciones presentadas 
anteriormente, Ia relaci6n de prestamos a depositos mantuvo su crecimiento pasando de 72% al cierre de junio de 2014 
hnsta 73% a Ia misma fecha del ai'lo 2015. Fruto de Ia estrategia de crecimiento institucional. manteniendo bajo control el 
riesgo de liquidez. 

111.19.3.5 Provisiones para cartera de creditos 

El gasto de provisiones par<~ cartera de creditos present6 una disminucion de DOP 700 mil (7%) al registrar un gasto por 
este concepto de DOP 9.1 millones al 30 de junio 2015, en comparaci6n con los DOP 9.0 millones del mismo periodo del afio 
2014. Esta disminucion se debe al castigo de cartera vencida. 

111.19.3 .6 Provisiones para invcrsioncs negociables y a vencimiento 

El gasto de provisiones para inversiones negociables y a vencimiento aument6 en DOP 714 mil (100%), a! registrar gastos 
por este concepto de DOP 1.4 millones al 30 de junio 2015, en comparaci6n con los DOP 700 mil registrados al mismo 
periodo del 2014. Estc muncnto se debe a una mayor colocaci6n de recursos en instrumcntos financieros en instituciones 
financieras. 
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111.19.3.7 Margen financiero neto 

El margen financiero neto aument6 en DOP 25.9 millones (9.6%) alcanzando DOP 295.1 millones para el perfodo terminado 
el30 de junio de 2015 respecto a los DOP 269.2 millones correspondientes al mismo periodo del afio 2014. 

III.19.3.8 Otros ingresos operacionales 

La siguien te tabla refleja los componentes de los ingresos operacionales para los periodos terminados el 30 de junio de 2014 
y 2015: 

ScriV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.P R.OB-~ Dc:::> 

Periodos terminados el 30 de junio de, 
2014 2015 

(DOP miles) 

1 Z OCT Z015 
Comis iones por servicios ............................................... 9,850.67 

La inscripci6n del va!~r en €l~i.siat:ret.'i!p'tlllooxrtilli~s. .............................................. 921.48 
y Productcs y Ia autonZ:!II~~sw!d~v~r'.:5'o':9 P.~9.!!~.L ............................................... ~--2_4,_4_8_3._1_6 __ 

par parte de Ia Superinten~ooiW~a ~Wca~6n sabre 1 3 5,2 5 5.31 
Ia calidad de los valoreS'ylfso1Vffiic~-<8iel~l!io~ract na es .............................. ~-~~----

17,445.08 
1,083.08 

23,832.24 
42,360.40 

Los ingresos operacionales aumentaron en DOP 7.1 millones (20%) durante el periodo tenninado el 30 de junio de 2015 
para alcanzar DOP 42.4 millones, a] compararlos con los DOP 35.3 millones para igual periodo de 2014. Este incremento es 
resultado principalmente al aumento en el uso de tarjetas de crcdito por parte de nuestros tarjetahabientes o banca 
electr6nica. 

111.19.3. 9 Otros gastos operacionales 

Periodos terminados el30 de 
junio de, 

2014 2015 
(DOP miles) 

Comisiones por servicios...................................... -13,337.92 
Gastos Diversos -35.18 

Otros gastos operacionales ........................... ~--1-3~,_37~3_._10~ 

-20,024.27 
·239.90 

-20,264.17 

Los otros gastos operacionales experimentaron un aumento de DOP 6.9 millones (51%) alcanzando una cifra de DOP 20 
millones para el periodo terminado el 30 de junio 2015, en comparaci6n con los DOP 13.4 millones registrados durante el 
mismo periodo de 2014. El rengl6n de mayor influencia sobre estos resultados es el de comisiones por tarjetas. 

111.19.3.10 Gastos Operativos 

Periodos terminados el 30 de junio 
de, 

Z014 2015 
(DOP miles) 

Sueldos y compensaci6n al personal... ............................ ·113,041 .80 -121,608.29 
Servicios de terceros .............................................................. ·16,338.39 -17,047.85 
Depreciaci6n y amortizacion .......................... .................... -9.933.36 -8,739.68 
Otras provisiones .... ............................................................... .. ·5,299.77 -7,134.06 
Otros gastos ................................................................................ --,...·,....75'-'._89_7_._90 __ _ 
Gastos operativos ........................................................... _ _ ·2_2_0='=,5_1_1_._22 __ _ 

-82,120.30 
-236,650.17 

Los gastos operatives de ALAVER aumentaron en DOP 16 millones (7%} en el periodo terminado el 30 de junio de 2015, en 
comparaci6n con el mismo periodo del at1o anterior, como resultado del incremento en DOP 8.6 millones (7.6%} en Ia 
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En base a las informaciones presentadas anteriormente, Ia utilidad operaciona de Ia Asociac i~ 111'EQC'P"E7m9taron en 15.1 0 

totalizando DOP 82.3 millones para el periodo terminado el 30 de junio de 20 5 compa rado~ <-'on los o-()p 71.5 mil lones I 
mismo periodo del a no 2014. 

111.19.3.12 Otros ingresos 

La inscripci6n del va:or en el Regis!io del Merm!o de ~;~'-,res 
y Produclos y Ia aulonzacton para ~ealizar I" 1::Ecta put.!t~a 

por parte de Ia Superintendencia. n0 tmpl1ca .::::c · ~~a~16n sobre 
Ia calidad de los valorEs y Ia solvenc1a d•JI en~1sor. 

Los otros gastos del Emisor se colocaron en DOP 4.8 millones durante el period 11na o el e JUnia de 2015, DOP 6.8 
millones (338%) mayor que lo logrado al cie rre del mismo periodo de 2014 cuando se colocu en un ingreso de DOP 2.03 
mil Iones. El aumento del gasto en este rengl6n se debe, en gran parte al aumen to del registro de gastos por contingcncias d e 
tarjeta de credito, debido al aumento en Ia colocaci6n de las mismas. 

111.19.3.13 Resultado antes de impues to sobre Ia renta 

El resultado de Ia Asociaci6n antes de deducir el impuesto sabre Ia renta aument6 en DOP 3.9 millones (5%) para alcanzar Ia 
cifra de DOP 77.5 millones en el periodo terminado cl 30 de junio de 2015, en comparaci6n con los DOP 73.5 millones 
logrados a! 30 de junio de 2014. 

111.19.4 Resultado de las operaciones para los periodos terminados el 31 de didembre de 2013 y 2014 

111.19.4.1 Resultados del periodo 

Los resultados de Ia Asociaci6n para el perfodo terminado e l 3 1 de diciembre de 2014 son de una utilidad de DOP 125.9 
milloncs (3.3% menor que el mismo periodo de 2013) en comparaci6n con los DOP 130 millones alcanzados en el periodo 
correspondiente at 2013. Esta disminuci6n fue el resultado principalmente de un incremento en las provisiones de cartera 
de DOP 17.9 millones (115%), una disminuci6n en otros ingresos de DOP 14.9 millones (66%) y un aumento de otros gastos 
de DO P 11.4 millones (105) 

111.19.4.2 Ingresos financicros 

Los ingresos financieros de ALAVER se incrementaron en DOP !30 millones (9.5%) para arribar a DOP 930.4 milloncs pa ra el 
aiio tcrminado el 31 de diciembre de 2014, en comparaci6n a los DOP 849.6 millones para igual periodo en el aiio 2013. Los 
ingresos financieros aumentaron principalmente debido a un aumento de DOP 56 millones (34%) en los intereses pur 
invers ioncs logrando alcanzar Ia suma de DOP 221 millones en relaciun al mismo pe riodo del afio anterior. Los intereses por 
cartera de credito presentaron un incremento de 1.7% aumentando de DOP 675 millones para el periodo terminado el31 de 
diciembre de 2013 hasta DOP 687 millones para el mismo periodo de 2014. Tambien se registra un incremento en Ia 
ganancia por venta de inversiones en DOP 12.8 mil lones (143%), colocimdose en DOP 21.8 millones a diciembre 2014 versus 
DOP 8.9 millones a diciembre 2013. Esto como resultado de Ia estrategia de incursionar en el mercado de valores. 

Ill . 19.4.3 Gastos financieros 

Los gastos financieros de Ia instituci6n aumentaron en DOP 64.99 millones (22.96%) alcanzando DOP 348 millones para el 
periodo tcrminado el 31 de diciembre de 2014, a! compararlo con el mismo periodo del ai'io anterior. Este aumento se 
produjo como resultado del incremento en las partidas de intereses por captaciones, debido principalmente al aumento en 
Ia cartera de depositos e inversiones. 

111.19.4.4Margen financiero bruto 

Elmargen financiero bruto aument6 en DOP 15.8 millones (3%) a! alcanzar DOP 582 millones al31 de diciembre de 2014 en 
comparaciun con los DOP 566 millones alcanzados al 31 de diciembre de 2013. En adiciun a las informaciones presentadas 
anteriormcnte, Ia relaci6n de prestamos a depositos mantuvo su dccrecimiento pasando de 76% al cierre de diciembre de 
2013 hasta 74% a Ia misma fecha del ailo 2014. Fruto del aumento de las captaciones para este periodo. 
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111.19.4.5 Provisiones para cartera de creditos 

El gas to de provisiones para cartera de creditos pres en to un incremento de DOP 1 B millones ( 115%) alcanzando DOP 33.5 
millones al 31 de dicicmbre 2014, en comparaci6n con los DOP 15.6 miilones delmismo periodo del aii.o 2013. El aumento se 
debe a! crecimiento de Ia cartera de credito vencida, que afectan directamente esta partida de gastos. 

111.19.4.6 Provisiones para inversiones negociables y a vencimiento 

El gasto de provisiones para inversiones negociables y a vencimiento disminuy6 en DOP 1.4 millones (67%), basta alcanzar 
un manto de DOP 713 mil a! 31 de cliciembre 2014 en comparaci6n al mismo pcriodo de 2013. Esta disminuci6n se debe al 
aumento experimentado en Ia colocaci6n de recursos en activos productivos que no provisionan porque estan amparados 
por el Estado Dominlcano, fruto del crecimiento en las captaciones que ha pennitido una mejor diversificaci6n en las 
colocaciones y un aumcnto de Ia liquidez. 

111.19.4. 7 Margen financiero neto 

Ei margen financiero neto disminuy6 en DOP 666 mil (0.1 %) alcanzando DOP 548.1 miliones para el period a terminado el 31 
· ie r~ \1t~WNDE~~9)t\f}fj_~§ 48.8 mill ones correspondientcs a] mismo periodo del afio 2013. 

IV I OI!I§QC!i)tj t!il6llk'frJtMc&l~Bl>!&Aac on ales 
A. P R. e..":'> B A. D 0 

La siguiente ta bla rcOeja los componente de los ingresos opet·acionalcs para los periodos tenninados el 31 de diciembre de 
2o13 y 2o141 Z OCT Z015 

La ir.scripd6n del va:or ert el Regrstro del tMrcado de Valores 
y Productos y Ia autonzacron para realizar Ia o!t:rta publica 

por parte de Ia Supern!endencra. no rr,lplica C2itof:cacr6n sobre 
Ia C3licad de los valvres y Ia solvencoa del emisor. 

Periodos terminados el 31 de 
diciembre de, 

2013 2014 
(DOP miles) 

Comisiones por servicios.............................................. 26,252.0 
Comisiones por cambia................................................. 1,831.2 
lngresos diversos ............................................................. ___ 4_3...:.,3_4_0_.4_ 

Otros ingresos operacionales ............................. ~--7_1.;.,,4~2_3_.=5 

25,875.3 
1,894.4 

54,080.0 
81,849.7 

Los ingresos operacionales aumentaron en DOP 10 millones (15%) durante el periodo terminado el 31 de diciembrc de 
2014 para alcanzar DOP 81.8 millones, al compararlos con los DOP 71.4 millones para igual periodo de 2013. 

111.19.4.9 Otros gastos operacionales 

Comisiones por servicios ............................................... .. 
Gastos Diversos 

Otros gastos operacionales ................................... .. 

Perlodos 
terminados el31 de 

diciembre de, 
2013 2014 

(DOP miles) 

22,819.5 
8.4 

22,828.04 

29,624.5 
333.2 

29,956.9 

Los otros gastos operacionaies experimentaron un aumento de DOP 7 milioncs (31 %) alcanzando una cifra de DOP 29.9 
millones para cl periodo terminado ei 31 de diciembre 2014, en comparaci6n con los DOP 22.8 millones registrados durante 
el mismo periodo de 2013. El rengl6n de mayor influencia sabre estos resultados es el de comisiones para los productos de 
banca electr6nica. 
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111.19.4.10 Gastos Operativos 

Sueldos y compensaci6n al personal.. ............................. . 
Servicios de terceros .............................................................. . 
Depreciaci6n y amortizaci6n .............................................. . 
Otras provisiones ..................................................................... . 

Otros gastos ................................................................................ . 

Periodos terminados el 31 de 
diciembre de, 

2013 2014 

(DOP miles) 
217,331.4 223,656.3 

23,655.2 32,655.9 
24,692.8 17,956.7 

4,685.6 8,200.4 
183,583.5 170,122.3 

Gastos operativos ........................................................... ~~4~53,.,;'"'=9~4~8~.6- 452,591.6 

Los gastos operativos de ALAVER disminuycron en DOP 1.3 millones (0.3%) en el perfodo terminaclo el 31 de diciembre de 
2014, en comparaci6n ron el mismo pedodo del ario anterior, como resultado de Ia disminuci6n en DOP 13.5 millones (7%) 
en Ia partida de otros gastos. Esta disminuci6n sc debe a] desarrollo de una campafia de ahorro, para el reciclaje de 
materiales y del uso racional de los recursos. 

111.19.4.11 Resultado operacional 

En base a las informaciones presentadas anteriormente, Ia utilidad operacional de Ia Asociaci6n se incrementaron en 3,7% 
totalizando DOP 150 millones para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014 comparados con los DOP 145 millones 
a! mismo periodo del a1io 2013. 

111.19.4.12 Otros ingresos o gastos 

Los otros ingresos o gastos del Emisor se colocaron en DOP -14,7 millones durante el periodo terminado el 31 de diciembre 
de 2014, DOP 26.4 millones (226%) mcnos que lo logrado al cierre del mismo periodo de 2013 cuando se coloc6 en DOP 
11.6 millones. El aumento en este rengl6n se debe, principalmente, al registro de ingresos porIa recuperaci6n de creditos 
castigados. 

111.19.4.13 Resultado antes de impuesto sobre Ia renta 

El resultaclo de Ia Asociaci6n antes de deducir el impuesto sobre Ia rent 
alcanzar Ia cifra de DO P 135.27 millones en el pcriodo terminado el 31 d 
156.39 millones Jogrados al 31 de dicicmbrc de 2013. 

1 Z OCT 2015 

111.19.5 A.nalisis de Ia condicion financiera La inscripcion de! v2:or en el Registro de! M&rGido de '.laiorc~ 
y Picd: :c.to~ y la aulonzc;cJ6n para realizar Ia u!~:rl< ~ <1~!!::.:1 

111.19.5.1 Activos totales par part<: de Ia Superintendancia, nJ implica C'-'"T·!icaci::n so~r~ 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a d·:= ·. . . ~ 

Al 31 de diciembre de 2014 los activos tot:lles del Emisor presentaban un mcremen o e Ol'S:"!lml't s (9%) 
alcanzando DOP 7,449.5 milloncs en comparaci6n con DOP 6,833.7 millones a diciembre 2013. A su vez, a esa fecha, Ia 
cartera de creditos neta registr6 un crecimiento de DOP 247.6 millones (6%) pasando de DOP 4,187 millones al 31 de 
diciembre de 2013 a DO P 4,434.8 mill ones al 31 de diciembre de 2014. Estos rnoderados incrementos se de ben 
principalmente a una desaceleraci6n de la economia dominicana, y a la poca demanda de productos de credito por parte de 
los clientes de Ia banca comercial e hipotecaria. 

AI 31 de diciembre de 2014, las inversiones en valores presentan unbalance de DOP 1,820.4 millones, DOP 148.6 millones 
(9%) por encima del balance al 31 de dicicmbre de 2013 de DOP 1,671.8 millones. La cartera de inversiones estaba 
mayormente compuesta por valores emitidos por el Ministerio de Hacienda. 

111.19.5.2 Pasivos totales 

AI 31 de diciembre de 2014, los pasivos to tales fueron DO P 6,053 mill ones, un incremento de 9% sobre el balance at 31 de 
diciembre de 2013 de DOP 5,563 milloncs. A Ia misma fecha, los depositos to tales (incluyendo certificados financieros) 
totalizaban DO P 5,991 millones, para u n crecimiento de 9% en comparaci6n con los depositos totales at 31 de diciem bre de 
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2013 de DOP 5,496.04 millones. El motivo principal de este incremento es le~ incertidumbre en Ia economfa que motiva al 
ahorro mas que Ia inversion. 

A LAVER obtiene el 81% de su fondeo a traves de depositos dircctos de c\ientcs. El 19% restante proviene de las reservas 
patrimoniales y los resultados acumulados. Durante el 2014, las cuentas de ahorros presentaron un incremento de 22% 
mientras que los depositos a plaza aumentaron en un 1.3%. Las cuentas de ahorros representan el 31% de los depositos 
totales (incluyendo certificados fine~ncieros). 

111.19.6 In formaciones Estadisticas y Otras In formaciones del Emisor 

ALAVER ha incluido las siguientes informaciones para fines anallticos. Las siguientes informaciones deben de considerarse 
conjuntamente con los Estados Financieros Auditados y sus notas y los Estados lnterinos inc\uidos en el presente Prospecto, 
al igual que las secciones de analisis expuestas anteriormente. 

111.19.7 Portafolio de lnversiones 

La siguiente tabla detalla Ia cartera de inversiones utilizando el valor de adquisicion de los instrumentos financieros de 
rendimiento fijo y variable para los anos tenninados el 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014 ademas del ana terminado el 
30 de junio de 2015. 

30 de junio 2015 

lnversiones en acciones ........................................ .. 
Certificados de depositos del Banco Central y 
Ministerio de Hacienda .......................... . 
Otras inversiones .................................................... .. 

Portafolio de inversiones total. ................... . 

0.36 

1,127.54 

355.37 
1,483.27 

En DOP millones 
0.36 0.36 

1,028.00 

609.48 
1,637.84 

1,478.97 

293.83 
1,773.16 

0.36 

1,510.13 

395.20 
1,905.69 

El rendimiento promedio ponderado de Ia cartera de inversioncs denominada en moneda local fue de 14.0% anual en el 
2012, 10.6% anual para el2013 y 14.2% anual del atio 2014. 

111.19.8 Cartera de creditos 

111.19.8.1 Prestamos por tipo 

El cuadro siguiente muestra los prestamos par tipo: 
En DOP milloncs 

2012 2013 2014 )unio 2015 

Cartera comercial l.603.HO 1.659. 73 l.6HH.95 1.6~3 .32 

Cartera de consumo l)lJJ.l5 1.177.05 1.416.33 1.57J.02 
Cartera hipotecaria 1.345.04 UH6.05 1.3H4.0lJ 1.474..17 

Cartera bruta 3,941.99 4,222.82 4,489.38 4,730.71 

Esta clasificaci6n se bas a en las regulaciones vi gentes impuestas par Ia Sl B, y las mismas no corresponden a Ia clasificacion 
utilizada par ALAVER aplicada a los distintos segmentos de clientes que se describe en Ia secci6n 111.12.2 del presente 
prospecto "Descripcion del Sector Economico o Industria del Emisor". 

111.19.8.2 Prestamos por actividad econ6mica 

El siguiente cuadro muestra Ia composicion de Ia cartera de credit 
deudores: 

SIVO" SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A. P R. C)t i:-'3 A. D ~ 
s neta basados en Ia actlviaacfpnncij)al eco 

1 Z OCT 2015 

La inscripci6n de! va!:Jr en el Regisl~o del Mercado de Valores 
Y Praductas y Ia autarizacion para realizar Ia aierla publica 

par parte de Ia Superintendancia. nil implica certificaci6n sabre 
Ia v.JI:dad de los valares y Ia solvenC!a del emisor. 

omica de los 
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2012 2013 Z014 

Al30 de funio 

Z015 

En DOP millones 
Manto 'Yo Total Manto %Total Monto %Total Manto % Tota 

Actividad Ecomimica: 

Cornercio AI Por Mayor Y AI Por Menor 

Actividacles lnmnhiliarias, Alquiler Y 
Actividades Emprcsariales 

Otras Actividades De Servicios Comunitarios, 
Sociales V Persnnales 

Actividades Financieras Y De Segura 

Actividades De Los Hogares En Calidad De 
Empleadores 
Servicios Snciales Y Relacionados Con La Salud 
Hum ana 

Industria Manufaclurera 

Construcci6n 

Agricultura, Garwderia, Caza Y Silvicultura 

Trans porte Y Almacenamientn 

Alojarnienln Y Servicios De Cnmida 

Enseiianza 

Adrninistraci6n P(rhlica Y Defensa 

Actividades De Organizaciones Y Organos 
Extrate rri to riales 
Suministrn De Electricidad, Gas, VaporY Aire 
Aco ndicion<Jdn 

1 Z OCT 2015 

697.23 

277.62 

l,l07.86 

205.9') 

:m.<J6 

291.14 

201.81 

467.69 

260.57 

130,4 7 

72.11 

fi5.48 

91.71 

4.90 

20.83 

1.53 

0.09 

3 , 41.99 

17.69% 707.92 16.76%, 

7.04% 267.40 6.33% 

28.10% 1,150.48 27.211!/o 

5.23% 244.55 5.79% 

0.99% 38.60 0.91%, 

7.39% 322.31 7.63% 

5.20% 224.95 5.33%> 

11.86% 444.39 10.52% 

6.61% 336.39 7.97'11,, 

3.31% 180.87 4.2B% 

1.83% 76.58 1.81% 

1.66% 87.15 2.060;(, 

2.33% 104.76 2.'18% 

0.12% 4.71 0.11 % 

0.53% 25.01 0.59%, 

0.11% 6.67 O. l6°A> 

0.00% 0.09 0.00'1h 

100.00% 4,ZZZ.8Z 100.00% 

La ir.scnpci6n d, l va~i r Pfl s~~· s\iO del iJ!e~~<:qo_,je Valores 
lt,.., 9': R n.CAJ;tP.iliilCIQ"--rl~.!a artera de creditOS y Jimites estabJecidos y Productcs y tid Oll2d'CI Ja"TI!a~ .~~· .. C' . • •• a~~ 

por parte de Ia Supermtendencia. no ir11plica c:;:-;.hca~~on sobre 
Ia cahclao de los valores y Ia soivenc!a tl~! em1sor. 

902.68 20.11% 1,009.23 

782.61 17.43% 780.13 

490.70 10.93% 545.73 

336.13 7.49% 396.09 

338.20 7.53% 390.15 

328.90 7.33% 329.70 

3H88 6.99% 312.41 

288.07 6.42% 220.12 

196.60 4.38% 208.53 

143.59 3.20% 142.68 

102.08 2.27% 115.Dl 

96.35 2.15% 104.76 

102.89 2.29% 99.92 

31.54 0.70% 35.74 

17.82 0.40% 25.11 

17.15 0.38% 15.18 

0.18 0.00% 0.15 

4,489.38 100,00% 4,730.71 

· " con os _ pnncipalcs deudores al 30 de Junio del 2015 totalizo DOP 619.49 millones, compuesta por 
deudas que representaron un 13.10% de Ia cart era de creditos. 

La exposici6n crediticia a un solo clientc o grupo econ6mico esta limitada de acuerdo a lo establecido en las regulaciones vigentes. 
Los limites legales individuales vigentes dependen de las garantfas ofrecidas. El limite total de exposici6n a un grupo econ6mico en 
particular se calcula en base a una proporci6n del patrimonio, tecnico, o capital regulatorio de Ia instituci6n de intermediaci6n 
tinancicra. El deudor puede estar localizado en territorio nacional o extranjero, pero debe tener presencia local, a travcs de una 
subsidiaria. sucursal u oficina de representaci6n. Los prestamos con garantias tienen una exposici6n maxima de un 20% del 
patrimonio tecnico. Los prestamos a sola tlrma y sin garantfas. tienen una exposici6n maxima de un I 0% del patrimonio tecnico. 
Los lim ites de 20% y 10% son calculados en base individual. 

A I 30 de Junio del 2015 el patrimonio tecnico del Emisor alcanzaba los DOP 1.402.06 mi !Iones. A esta fecha Ia mayor ex posicion a 
un grupo econ6mico representaba 7% de este patrimonio. En este sentido Ia Asociaci6n La Vega Real se encuentra en cumplirniento 
con las regulaciones vi gentes impuestas por Ia Sl B. 

94 

21.33 

16.49 

11.54 

8.37 

8.25 

6.97 

6.60 

4.65 

4.41 

3.02 

2.43 

2.21 

2.11 

0.76 

0.53 

0.32 

0.00 

100.0Q 



En Ia cventualidad de que los clientes con los cuales ALA Y ER tiene cxposic ioncs crediticias significativas no puedan cumplir con 
sus obligaciones. y las garantias ejecutadas no sean sulicientcs para cubrir el compromiso, o si Ia reclasificacion de categoria de 
riesgo de uno o varios de dichos pn!stamos o contingenc ias requiere mayor gas to de provisioncs para Ia cartera de creditos. cstc 
hecho pod ria afectar negativamcnte los resultados de las operaciones de Ia instituci6rL 

111.19.8.4 Prestamos por vencimiento 

El siguiente cuadro analiza los creditos vigentes y reestructurados al 30 de ]unio de 2015, por tipo y plazas de vencimiento. 

Vencimiento 
Hasta 3 de 3 a 12 de 1 a 2 de 3 a 5 Mas de 5 

Cartera comercial... ........ .. 

Cartera de consumo ........ 

Cartera hipotecaria ......... 
Cartera productiva 
total ..................................... .. 

Total 

1,683.32 

1,573.02 

1,474.37 

4,730.71 

meses 

117.17 

195.38 

312.55 

111.19.8.5 Prestamos por dasificacion 

meses a nos 
(DOP mil/ones) 

2.63 414.39 

0.25 1,280.61 

18.24 

2.88 1,713.24 

a nos aftos 

462.35 686.79 

47.44 49.32 

1,456.14 

509.79 2,192.25 

ALAVER clasifica su cartera de acuerdo al Reglamento de Evaluacion de Activos aprobado porIa junta Monetaria el 15 de 
diciembre del ai'io 2004 y sus modificaciones. De acuerdo con este reglamento, las instituciones financieras deben clasificar 
todos los prestamos y productos crediticios en una de las siguientes categorfas, basados en el destino de los fondos 
colocados; estas categorfas son: 

• comercial, los cuales se d ividen entre mayo res deudores y me no res deudores, 

• consumo, e 

• hipoteca rios. 

Para prop6sitos de determinar Ia provision requerida, el Reglamento de Evaluaci6n de Activos agrupa todas las exposiciones 
crediticias en una de cinco categorias (A, 8, C, D, y E) las cualcs dependen del riesgo de incumplimiento. Dependicndo del 
tipo de prestamo, cl criteria aplicado para Ia evaluacion de riesgo crediticio incluye uno, o mas, de los siguientes factores: (i) 
capacidad de pago del deudor con respecto a Ia totalidad de sus obligaciones financieras; (ii) historial de pago del cliente en 
Ia institucion yen el sistema linanciero en general; y, por ultimo, (iii) riesgo pais. A LAVER revisa continuamente Ia cartera de 
creditos, al igual que Ia Superintendencia de Bancos de Ia Republica Dominicana (SIB) cuando lo considera prudente o 
necesario. La clasificaci6n del credito determina el req uerimiento de provision de carter a. 

111.19.8.6 Categorias de riesgo para creditos 

De acuerdo al Reglamento de Evaluaci6n de Activos, se le requiere a Ia institucion Ia clasificacion de su cartera comcrcial 
(mayores deudores, menorcs deudores y creditos microem aria de Ia siguiente 
forma: 

• Clasijicaci6n "A"- Riesgo normal 

• Clasijicaci6n "B"- Riesgo potencial 

• Clasijicaci6n "C"- Riesgo deficiente 

• Clasijlcaci6n "D"- Dificil cobro 

1 Z OCT 2015 

La inscripci6n del vs:or en el Reg1s;ro del Merc~do de Valores 
y Produclos y In au1onza~16n para re;:J11ar Ia oierta publica 

por parte de Ia Superinlendencia, n.; impl:ca .:&rilflcacion sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del emisor. 



• C/asificaci6n "£"- lrrecuperab/es 

En base al Reglamento de Evaluaci6n de Activos, los prestamos se categorizan de acuerdo al sistema de calificaci6n descrito 
anteriormente dependiendo, en parte, a los dfas de atrasos que presente en el pago del prestamo el deudor. El siguiente 
cuadro muestra Ia calificaci6n de cada tipo de prestamo, en base a los dias de atraso que presente al 30 de junio 2015. 

Tipo de Calificacion Calificacion Califieaci6n Calificaci6n Califieaci6n 
prestamo en A B c D E 
DOP millones 
Co mercia] 
(mayo res 12.00 447.68 176.88 -
deudoresl (I) 

Comercial 
(menores 834.57 90.24 94.38 10.91 16.66 

deudores 
Consumo 1,430.67 87.73 30.99 7.81 15.81 

Hipotecarios 1,299.28 144.17 26.81 2.15 1.95 

(ll La calificaci6n final de pender{!, ademas, de Ia capacidad de pago del deudor, tomando en consideraci6n Ia mas baja de 
am bas. 

La siguiente tabla presenta Ia cartera de creditos por clasificaci6n de riesgo: 

ZOlZ Z013 
I 

Z014 Al30 de Junio, 
Z015 

Calificacion (DOP mil/ones, excepto porcentajes) 
Monto Pore.% Monto Pore.% [ Monto ] Pore.% l Monto l Pore.% 

A: Ricsgo normal... ..... 2,748.69 69.73% 3,100.08 73.41% 3,373.35 75.14% 3,564.53 75.35% 
8: Riesgo potencial .... 342.81 8.70% 378.67 8.97% 285.70 6.36% 334.14 7.06% 
C: Riesgo deficiente ... 581.79 14.76% 478.00 11.32% 654.77 14.58% 599.86 12.68% 
D: Dificil cobra ............. 198.04 5.02% 236.23 5.59% 155.21 3.46% 197.75 4.18% 
E: lrrecuperable ......... 70.66 1.79% 29.84 0.71% 20.34 0.45% 34.43 0.73% 
Cartera total.. ........... 3,941.99 100.00% 4,222.82 100.00% 4,489.38 100.00% 4,730.71 100.00% 
Riesgo C, D y E.. ........... 850.50 21.58% 744.07 17.62% 830.32 18.50% 832.04 17.59% 

Todos los prestamos clasificados E y una buena parte de los clasificados D, presenta n atrasos de algun tipo. Los clasificados C 
reflejan debilidades del deudor individual mas que cualquier tendencia generalizada en algun sector especifico de Ia 
Economia Dominicana en general. La instituci6n exige y obtiene garantias reales en estos creditos para fines de 
requerimientos de provisiones, no para fines de clasificaci6n. A LAVER sostiene que los colaterales utilizados para garantizar 
los prestamos clasificados C no necesariamente han perdido valor por el deterioro del deudor. 

De acuerdo al Reglamento de Evaluaci6n de Activos, Ia clasificaci6n de riesgo de cualquier crcdito pucde mejorar en base a 
los criterios establecidos a continuaci6n: 

• 

• 

• 

Cualquier credito comercial reestructurado clasificado en C debe mantener esta clasificaci6n despues de Ia 
reestructuraci6n y podra pasar a una mejor calificaci6n. sin poder superar Ia calificaci6n 8, si el deudor completa tres 
pagos segun el tiempo estipulado en el contrato. Sin embargo, si el deudor incumple despues de Ia reestructuraci6n, el 
prestamo recaera a Ia clasificaci6n original (antes de Ia reestructuraci6n). 
Prestamos comerciales reestructurados, mediante el cual un deudor dran Ia 
mis~a clasificacion anterior, y so to pod ran meJorar en esa cJasificaci s·~detstJpEffiNT!fiNOOO~tJEtM~S 

segun el contrato. I\1 !l t Dr.:Crlfl~l nF ni='!=RJ.6 pJ'JRLIC'fl 
Creditos reestructurados de consumo o hipotecarios de ben de califi ·a rse ·en p_lpar~" lip~~ l:f~ t'drnlt~tu ci'6'ri tre' r 
requeridas y provisiones. Dicha clasificacion debe mantenerse hasta ue s~i lfe';;c~·q&e·~J'§~tfi?f" Q Q tre pagos 

1 Z OCT 2015 

La lllSCrlp!.lO.· ~ del Va;~! r • ~I RcQISt.o (j,j ·~:·:::.!!~ d~ lf3i~r""J 
y Proouoo~ y 1: 5u\omaclon para reahza; 1a o<t:1? ~<!~!tccl 

por parte ds Ia Supenn!tmd.:ncia. nv 1mpl!.:a CJ'·'I::aci6n so\Jre 
Ia cal:dad da lo5 valores y Ia solvenc!a os' unsor. 
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consecutivos despues de Ia restructuracion, en este caso la clasificacion podra mejorar en una letra. Mas attn, si el deudor 
realiza seis pagos consecutivos sin atrasos, podra mejorar otra letra sin poder superar Ia calificaci6n B. 

111.19.8.7 Prestamos segregados por historial de pago 

El emisor califica sus prestamos vencidos en distintos momentos, dependiendo del tipo. Se consideran en mora aquellos 
prestamos en atrasos entre 31 y 89 d[as y vencidos aquellos con mas de 91 dias pendientes de pago. Los rendimientos por 
cobrar sobre estos creditos vencidos se reconocen solamente cuando sc rcciben los fondos, y por el monto rccibido, no por el 
total adeudado. El siguiente cuadro presenta el estatus de repago de Ia cartera de creditos: 

Vigente ..................................................... . 
Vencida de 31-90 dias .............................. .. 

2012 2013 2014 
Al30 de 

Junio, 2015 

(DOP millones, excepto porcentajes) 

3,769.89 4,137.16 4,391.80 4,636.00 

25.03 16.72 9.41 8.51 
147.07 68.95 88.17 74.92 
172.10 85.67 97.58 94.71 

Vencida a mas de 90 dias ......................... ___ ..:.........-.:._ ___ -:------:----:---------:--:---
Total cartera vencida ............................ __ __::_._...::..:..::....::.. ___ _..:.._c_c_ ____ .::__ _____ -=-

Cartera total ........................................... . 3,941.99 4,222.82 4,489.38 4,730.71 
==============================~==== 

65.26 56.66 62.04 63.52 Rend imientos por cobrar ......................... ___ ..:....::..c=...;; __ --=c.:;.:.,;:...::.... __ --=-.:=-=.. ____ --=.-'--'-"-=-

4,007.25 4,279.48 4,551.42 4,794.23 Cartera de cn!ditos bruta ................... ==============~===~=~~====~==~~====~ 
Cartera vencida como porcentaje de 
ca rtc ra bru ta .................................................. . 4.29% 2.00% 2.14% 2.00% 

Los crcditos en normalizacion no se reportan en un renglon separado. De acuerdo con los reglamentos establecidos por Ia 
SIB, se clasifican como monto vencido solo cl valor de los pagos de los creditos, siempre y cuando no esten vencidos a mas de 
90 d[as. El monto del credito completo se considerara vencido (no solo el pago individual vencido) si cualquiera de estos 
pagos supera los 90 d[as vencidos, 0 60 dias para las tarjetas de creditos. 

111.19.8.8 Cartera de creditos vencidos 

La siguiente tabla ilustra Ia cartera vencida de Ia institucion con mas de 90 dias de atraso, por tipo de credito y con Ia 
rcspectiva provision debidamente constituida: 

Tipo de prestamo: 
Cartera comercial .................................. .. 
Cartera de consumo ............................... . 
Ca rtcra hipotecaria ............................... .. 
Arrendamientos finan cieros ............. .. 
Cartera vencida total ...................... . 
Balance provisiones: 
Provisiones para cartera de 
creditos y de rendimientos por 
cobrar ........................................................... . 
Cartera vencida neta de 
provisiones para cartera .............. .. 

2012 

93.63 
47.87 
30.61 

172.10 

-139.81 

32.29 

2013 2014 

(DOP mil/ones) 

37.34 36.10 
34.08 39.70 
14.24 21.78 

85.67 97.58 

-92.33 -116.62 

-6.66 ·19.04 

Al30 de 
Junio.2015 SN SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 

DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
33.57 

A.PROBADO 

39.17 1 Z OCT 2015 
21.97 

94.71 
La inscripci6n del va!o: en el Reg:st:o del i~ercado de Valores 
y Produclos y I<~ aulonzact6n para real!zar Ia oierta publica 

por parte de Ia Superintendencta. no trolplica ~arMicaciOn sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenC!a del emisoc 

-98.03 

-3.32 
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Este cuadro muestra que no existe excedente en provisiones constituidas sabre Ia cartera vencida al 30 de Junia de 2015. 

IH.19.8. 9 Segregaci6n de las provisiones para cartera de creditos y rendimientos por cobrar 

La siguiente tabla segrega los montos de reservas de cartera de creditos y rendimientos par cobrar atribuibles a Ia cartera 
comercial, de consumo e hipotecaria a las fechas indicadas: 

2012 2013 

Cartera comercial... ................. 39.53 

Cartera consumo ..................... 59.38 

Cartera hipotecaria ................ 40.90 

Provisiones to tales de 
cartera .................................... 139.81 

111.19.9 Depositos 

2014 

(DOP millones 

28.04 39.89 

37.53 49.05 

26.61 27.68 

92.33 116.62 

Al30 de 
j_yp_ig._2015 

26.76 

43.75 

27.52 
s~ SUPERINTENDENCIA DE VALORES 

DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
APROBADO 98.03 

1 2 OCT 2015 

El siguiente cuadro presenta los componentes de Ia base de depositos de Ia instituci6n 

La inscripci6n del valor en el R&gls!ro del tilercacto de Valores 
Y Productos y Ia autorizaci6n para realizar Ia oler!a publica 

por parte de Ia Supermtendencia. no implica c&rtoficaci6n sobre 
~~-caildad ~~e ~$ vals;:es y Ia solvenc!a d€1 emisor 

·~ ~ICC! 015 • 

Obligaciones con el 
Publico 

Moneda local 

M oneda extranjera 

Total 
Depositos de lnstituciones 
financieras del pais y el 
exterior 

Moneda local 

Moneda extranjera 

Total 
Depositos a plazo y 
certificados financieros 

Moneda local 

Moneda extranjera 

Total 

Depositos totales: 

Moneda local 

M onecla extranjera 

Total 

AI 31 de diciembre de. 

2012 

1,366.38 

0 

1,366.38 

14.30 

0 

14.30 

3,839.57 

0 

3,839.57 

5,220.25 

0 

5,220.25 

2013 

(DOP millones) 

1,516.04 

0 

1,516.04 

10.50 

0 

10.50 

3,969.49 

0 

3,969.49 

5,496.03 

0 

5,496.03 

2014 

1,846.34 

0 

1,846.34 

19.43 

0 

19.43 

4,127.45 

0 

4,127.45 

5,993.22 

0 

5,993.22 

3 de junio 
2015 

2,010.91 

0 

2,010.91 

27.91 

0 

27.91 

4,384.45 

0 

4,384.45 

6,157.24 

0 

6,423.27 
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111.19.10 Retorno sobre Activos y Patrimonio 

La tabla siguiente proporciona informacion sobre el retorno sobre los activos y el patrimonio de ALAVER. 

2012 2013 2014 Junio 
2015 

Retorno sobre activoslll ................ 1.57% 2.38% 1.84% 2.00°;(1 
Retorno sobre patrimonio12 l ....... 8.72% 12.87% 10.07% 10.75% 
indice de patrimonio sobrc 17.78% 18.59% 18.74% 18.42% 
activosl~J ............................................... 

(1) Beneficios del periodo como porcentaje del total de activos promedio, calculados como el promedio de los J ctivos al final d e perlodo previo y el 
actual. 

(Z) Beneficios del periodo como porcentaje del tot<Jl de pJtrimonio promedio, calculados como el promedio d el patrimonio al fin<Jl de period a previa y el 
actuJI. 

(3) Patrimonio promedio dividido entre los activos promedio, ambos calculados como los promedios del inicio y cierrl' del perindo. 

Scr SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV 0\RECCION DE OFERTA PUBLICA 
A p F"...:!. c:> B "'te;~ ID 0 

1 z OCT 2015 t. A ,/(} 

~ ~-
La inSCiio~n del val:;r en el Regist~o del Merc;do de yalor=s 

y Prod;;clos y Ia 3utor:zaci6n para reaii~ar Ia oi:na !:ubhr,a 
par parte de Ia Superiniendencia, no imphca c~rt.mcac\On sobre 

Ia ca!idad de los va:ores y Ia solvancm del em1sor. 

99 



alaver ~ 
AVISO ::-;;~-;:/ON PRIMA RIA ~ J ave T 

Tercera, Cuarta, Quinta, Sexta y Septima Emis ion del Progra'ifiSN8f/'i !Hif/9;T&Pf€5118We M-092 Va/ido para Ia Primera, Segunda, 

ASOCIACIQN LA VEGA REAL DE AHORROS Y PREST AMOS 
RNC 403000631 

Calle Pres1dente Antonoo Guzman Fernandez esqUina Calle Juan Rodriguez, en La Vega Republica Oomonicana 
Tel 809-573-2655 /§, 

/_ '/ www alaver com do 

Progra s1ones de Bonos Corporat1vos aprobado med1ante Acta de Asamblea Extraordinana de Depos1tantes de Ia Asoc1acion La Vega Real de Ahorros y Prestamos(ALAVER). de 
fecha ) de Jumo del a~o dos m11 qu1nce (2015) Ad1c1onalmente Ia Junta de Dtrectores de ALAVER. en su reun1on de fecha veint1ocho (28) del mes de agosto del aiio 2015. aprobo 
modificar los Destinatanos de Ia Oferta. para que en lo adelante sean personas Juridlcas nac•onales y extranjeras. e 1nvers1omstas institucionales Aprobado por Ia Supenntendencia de 
Valores de Ia Republica Dom1nicana (SIV) mediante Ia Primera Resoluci6n del Conse10 Nac1onal de Valores de fecha ocho (B) de sept1embre de 2015. lnscnta en el Registro del Mercado 
de Valores y Productos baJO el No. SIVEM-092 e inscrolo en Ia Bolsa de Valores de Ia Republica Dom.n1cana (BVRD) conforme a Ia autonzac16n No. BV1510-BC0056 (BV Uno-Cinco-Uno­
C ero I BC Cero-Cero-Cinco-Seis) 

" 

Entldad Emisora: ASOCIACJON LA VEGA REAL DE AHORROS Y PREST AMOS 
Mento del Programa de Emisiones Hasta Ochocientos Millones de Pesos Dominicanos con 001100 (DOP 800,000,000 00) 
Tipo de lnstrumento: Bonos Corporativos . 
Monto a emitir de Ia Primera a Ia Sexta Emisi6n Oe Ia Primera a Ia Sexta Em•s•on· Cien Millones de Pesos Dom1nicanos (DOP 100,000.000.00) 
Monto a emilir en Ia S~ptlma Emisi6n Septima Emis16n: Cincuenla Millones de Pesos Dominicanos {DOP 50.000,000.00) 
Fecha de Emisi6n, Fecha de lniclo de Recepci6n de Ofertas Veintidos (22) de octubre de 2015 
del Publico al cual va dirigida Ia oferta e lnicio del Periodo de 
Colocaci6n: 
Fecha de Finalizaci6n del Periodo de Colocaci6n: Veintinueve (29) de octubre de 2015 
Periodicldad de revlsi6n de Ia tasa de inte~s variable Trimeslralmente. a partir de Ia fecha de emis16n de Ia Primera a Ia Septima Emisi6n. 
Medias para remiti r Ia oferta de compra par parte del A !raves del formuiario 'Orden de Suscripcion· disponibie en Ia oficina de lnversianes Popular, SA - Puesto de 
inversionista Balsa o cualqUier intermed1ano de valores autonzado per Ia SIV. Este formulario y documentos que al efeclo se 

requieran relatives a Ia apertura de Ia cuenta de corretaje, debera ser completado y depositado directamente en 
Ia oficina del Agente Colocador o en Ia oficina del intermediario de valores aue corresponda. 

Fecha Valor o Suscrlpci6n para cada una de las Emislones: T + 1, para el Publico al cual va dirigida Ia oferta (T se refiere a Ia fecha de Transacci6n) 
Plazo de Vencimiento de Ia Primera a Ia S~ptima Emlsl6n: Cinco (5) Al'ios, contados a partir de Ia fecha de emisi6n 
Fecha de Vencimiento de Ia Primera a Ia Septima Emisl6n: Veintid6s (22) de octubre de 2020 
Hararlo de Recepci6n de Ordenes para el Publico al cual va B:OO a.m - 5:00 p.m .. salvo el ultimo dia de colocaci6n. en que el horario de recepci6n de ofertas sera hasta el 
dirigida Ia oferta : horario establecido per Ia BVRD. 
Forma de Realizar Ia Inversion: Los potenciales inver.;ionistas interesados en adquirir los Bonos Corporativos deberan dirigirse a las ofiCinas de 

un intermed1ario de valores aulorizado per Ia SIV y registrado en Ia BVRD y deberan completar los formularies y 
documentos gue al efecto reauiera dicho intermediario de valores autori:z:ado. 

Notlficacton de Resultados: A cada uno de los inversionistas que hayan presentado 6rdenes de conformidad a Ia establecido en el Prospecto 
de Em1s16n. se le notificara si su demanda fue aceptada y bajo que caracteristicas. o si fue rechazada Dicha 
notificac16n se realizara telef6nocamente o via ema•l o fax a traves de lnvers1ones Popular. SA - Puesto de Bolsa 

C'o-' ~: IPf.:R!NTf:Mnf:NI"I 11 nr: \/A I nor:c 
o del lntermed•ano de Valores autorizado por Ia Supenntendencia de Valores. despue$ de Ia adJudJcac•6n en el 
sistema de Ia BVRD de cada dia del Periodo de Colocactcin correspondiente. 

Mo e.d1\ I \ I ' Pesos Dominica nos {DOP) 
Val r'Ndin'lnal"de J!ljj JEIZ)M.sl~"l~tatl'/!75-: K 1.!.\ r'llt-11 II :A DOP 1. 00 (Un Peso Dominicano con 0011 001 
Mo t o Mlnn ~ln._us~~ II'.~ .~-... ~ --.. DOP 1,000.00 {Un Mil Pesos Dominicanos con 001100) 
Val r Mblma de Inversion para et"Fultlico"'al"t:lfal ~rigida No habra maximo de inverso6n para el Publico at cual va dirigida Ia oferta 
Ia c erta: 
Pre ~_teo para las j;.!'tJ~Jrjj} --.;;-v f ~ual va d iriglda Ia En caso de que Ia suma de todas las 6rdenes recibidas por parte de lodes los Intermediaries de Valores supera 
ofe 

· ~{\J Ltl\J , - \~V el monte total pendiente por colocar de Ia em1s16n. Ia BVRD realizara un proceso de ccilculo delermmando el 
factor de prorrateo, a traves de su sistema de negoc1aci6n y a su vez Ia adjudicaci6n de las 6rdenes en el horario 

La inscripci6n d~l valor e'; el R~g1s!:c uc! Mer~;;do de Valofes establecido para tales fines Posteriormente. Ia BVRD le notificara los resultados del factor de prorraleo reahzado 
y Prcd~Gtcs y Ia aulonzacior. para rezi!B~ :a cf!:rta ptibltr.a a los ontermed1anos de valores para que sea aphcado a todas las ordenes registradas en su libra de 6rdenes para 

per parte de Ia Superintendenc!a. n~ !r.lplica c;;;t;ficaCIOn sabre ese mismo dii!l dentro del periodo de colocac•6n de mercado primano del Publico al cual va dingida Ia oferta. 
exceptuando aquellas 6rdenes realizadas por el monte mimmo de suscripci6n de Ia emision en cuest16n. las 

Ia C31;dad de los valores y Ia solvew<: d~l emisor. cuales seran adjudicadas en su totalidad per Ia BVRD. 
Tasa de Jnteres VanaDie Anual de Ia 'P?fr'lll!?ri",., "'""'""" TIPPP 5.99% mas Margen fijo de 3.40% igual a una tasa de 9.39% Anual. Es decir TIPPP del mes complete 
Emisi6n: de septiembre del 2015 publicada por el Banco Central de Ia Republica Dominicana + un margen f1jo de 340 

puntos bilsicos (3.40%). 
Tasa Efectiva de Rendlmiento Constanta de Ia Prlmera a Ia TIPPP - 5 99% mas Margen fijo de 3.40% 1gual a una tasa de 9.39% Anual, hasta Ia pr6xima fecha de revision 
S~ptima Emlsi6n: de Ia tasa de 1nteres . 
Periodlcidad de Pago de los lntereses: Mensual. pagaderos en base a un aiio de 365 dias (ACTI365) 
Periodicidad de revision de los intereses: Trimestralmente. a partir de Ia fecha de emisi6n 
Precia de Colocaci6n Primaria de Ia Primera a Ia S~ptlma Ala par 
Emisi6n: 
Amorti~acl6n del Capital de Ia Primera a Ia Sept ima Emisi6n: A vencimiento 
Forma de Page del Capital e lntereses de Ia Primera a Ia El pago del capital y los 1ntereses se realizara a traves de CEVALDOM mediante transterencia bancaria a Ia 
Septima Emisi6n: cuenta que designe el 1nversionosta. En caso de que el •nversionista sea mstotucJonal. este podra acordar 

directamente con CEVALOOM Ia forma de page 
Opci6n de Pago Anticipado: El presente Programa de Emisiones no contempla opci6n de page o redenci6n anticipada, por Jo que Ia 

amortizaci6n del capital adeudado sera mediante paao unico al vencimiento de cada Emisi6n. 
Fecha de Aprobaci6n del CNV para el Programa de Ocho (8) de septiembre de 2015 
Emisiones: 
Numero de Registro Programa de Emlsiones en SIV: SIVEM-092 
Numero del Regist ro del Emisor en Ia SIV: SIVEV-029 
Numero de Jnscripct6n Programa Emisianes en BVRD: BV1510-BC0056 {BV Uno-Cinco-Uno-Cere I BC Cero-Cero-Cinco-Seis) 
Represent aci6n de los Valores del Programa de Emisiones: Representacicin Desmaterializada de los valores del Programa de Emisiones, a Ia vez, cada Emisi6n del 

Programa de Emisiones estara representada_l)()r medic de un Macrotitulo. 
Transferencia de los Valares del Programa de Emisiones: Mediante anotaci6n en cuenta a traves de CEVALDOM Dep6sito Centraliz:ado de Valores. S.A 
Dirigldo a: Los Bonos Corporativos lend ran como destinatarios personas juridicas nacionales y extranjeras. e inversionistas 

institucionales. 
Garantia del Programa de Emis ianes: El presente Programa de Em1s16n de Bonos Corporabvos no cuenta con garantias especiftcas. sono que este 

cuenta con una acreencia quirografaria, poseyendo el obligac•onista una prencla comun sobre Ia totalldad del 
patnmomo del Emisor. Los presentes Bonos Corporativos no se consideran como dep6sitos, per t<!lnto, sus 
obligaciomstas no tendran derecho a Ia garantia establecida en el art. 64 literal c) de Ia Ley Monetana y 
Financiera 

Mecanisme de Suscrlpcl6n v Negoclaci6n: Balsa de Valores de Ia Republica Oominicana {BVRD) 
Horario de Suscripcl6n y Negociaci6n de Ia BVRD: De Junes a viernes en el horario establecido per Ia Balsa de Valores de Ia Repliblica Dominicana (BVRO). 
Empresa Calificadora: Fitdl. Repliblica Dominicana. S R L 
Calificaci6n de Riesga: El Programa de Emisiones ha sido calificado A- (dom) por Ia agencia calificadora de riesgos Fitch Republica 

Dom1nicana. S R L. 
Significado de Ia Callficaci6n: Fitch Republica Dominicans, S.RL.: ·cateqorla A - (dam/ Descripcion: Alta calidad credilicia. Corresponde a 

una so/ida ca!idad crediticia respecto de o/ros emisores o emisiones del pals. Sin embargo, cambios en las 
circunstane~as o condiciones economicas piJdieran afectar Ia capacidad de pago oportuno de sus compromises 
financieros. en un grado mayor que para aauellas ob/Jgac,ones financ1eras calificadas con categorias superiores. • 

Lugar donde estaril disponible el Prospecto: lnversoones Popular. S.A . - Puesto de BOisa. Asociaci6n La Vega Real de Ahorros y Prestamos. Balsa de 
Valores de Ia Republica Domin1cana (BVRD) y Superintendencia de Valores (SIV) 

Agente de Administracl6n, Custodia y Pago del Program a de CEVALDOM Deposito Centralizado de Valores. S.A 
Emisiones: -
Representante de Ia Masa de Obllgaclonistas de cada una de BOO AUDITORIA. S.RL Supertntendencia de VaJores 
las Emlsiones: Departamento de Registro -

Alie Estructurador y Colocadar Comunlcaciones de Entradas 

/NVERSIONES POPULAR 

'111\iilifi liilll'illiHill lnversiones Popular, S.A. - Puesto de Balsa 
Numero de Reg1slro: SVPB-008 

Piso::! Torre Popular. Ave John F. Kennedy No. 20. Sto Dgo .. D N 42400 
Tel (809) 544-5724 .. 

La mscnpc1on del valor en el Reglst ro del Mercado de Valores y Productos, y Ia autonzac16n para reahzar Ia oferta publiCa per parte de Ia Superi ntendenc1a de Val ores, no 
implica certificaci6n sobre Ia calidad del valor y Ia solvencia del emisor". 

"La inscripci6n del valor en Ia Bolsa de Valores de Ia Republica Dominicana no implica certificaci6n sobre Ia bondad del valor o Ia solvencia del emisor" . 


