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Informe del Representante Definitivo de Tenedores
Sobre la aplicacidn de procedimientos acordados

A los Tenedores de Bonos Ordinarios e
Industrias Nacionales, €, por A.:

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas abajo, los cuales fueron previamente
acordados con Industrias Macionales, C. por A., emisor de Bonos Ordinarios por valor de
RDS1,000,000,000, mediante contrato de Representacion Provisional de Tenedares (ratificadg

de Vaiores No.19-00, v su Reglaments de Aplicacién segln Decreto Wo. 729-04, Capitulo N,

Disposiciones sobre las Atribuciones y Obligaciones de Representante de Tenedares de Valores
en virtud de una Emisién de Of, rta Publica, La suficiencia v eficacia de estos procedimientos

Comsecuentemente, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la interpretacian
‘egal o proporcionariamos ninguna conviccion acerca de cualguier materia que se relacione con
los procedimientos a ejecutar, los cuales no constitidrian  una auditoria de Bouerco con {as
Marmas Internacionales de Auditoria v no estariamos comprometidos a realizar procedimientas
adicionales o una auditoria, de acuerdo con las narmas profesionales

Definitive de Teredores, establecidas en la Ley de Mercado de Valores No. 1900, v el
Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores conforme al Decreto MNo. 729-04,
segin el Capitulo IIl, Articulo 78, esta establecido realtzar ciertas procedimientos que se
complementan en los precedimientos ejecutados:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Los procedimientos acordados fueran realizadgs dnicamente Para ayudar a evaluar el
cumplimiento de los deberes y responsabilidades que le corresponden a Industrias Nacionales,
C.por A, como emisar de los Bonos Drdinarios Que representamos v se resumen como Sigue:

a)  Autenticidad de los Valores de Oferta Pablica

Verificamos que la colocacion de tos Bonos Ordinarios por valor de RD%1,000,000,000, fue
debidamente aprobada oor el Consejo de Administracidn de Industrias Nactonales, C, por
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* Observamos que los pagos de intereses fueron efectuades oportunamente via
transferencia a cuenta por el Emisor, mediante el agente de paga, tal como esta
establecido en el Prospecto de Colocacion en su puntoe Mo, 1.4 ° Agente de
Custodia, Pago v Administracian .

* Realizamos recalculos de los montos de los intereses carrespondiente al trimestre
octubre a diciembre del 2009, notando valores adecusdos conforme & las
condiciones pactadas,

* Observamos que los intereses devengados por los bonos, son pravisionados de
manera mensual, verificamos, que el Emisor realizd la provision de los [ntereses
correspondientes del 17 al 31 de diciembre del 2009, incluyends wn  wvalor
provislonado demds por RDSA29,589,

El Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocacion de los Bonos
Ordinarios realiza actualizaciones trimestrales de las tasas de intereses. tomando cama
referencia fas tasas de intereses Mominal Pasiva Promedio Ponderada de los Bancos
Miltiptes para certificades financleros y/o depdsitos a plazo publicada por el Banco
Central de la Repiblica Dominicana del mes anteriar; revisable trimestralmente mas un
margen fijo, dichas revisiones fueron dadas a conocer a través de la paging Web del Pussto
de Bolsa estructuradar de la emisidn . BN adickn a lo establecido en et Reglamenta de
Aplicacidn de la Ley de Mercado de Valores en su Articulo & 39, letra c, asi como también
en el Prospecto de Colocacién, en su Capitulo 2.1.2.6

Detalle de la actualizacion de las tasas de interds de la emision de bonos desde su inicio hasta
&l 11 de dickernbre del 2009

Mes Fecha de Inicio Fecha de Actualizacidn Tasa

Aviso de Oferta Piblica | 17 de marzo del 2008 16 de junio del 2008 9.27%
| Primera revisidn 17 Junio del 2008 16 de Septiembre del 2008 11.00%
| Segunda revision 17 de Septiembre de 7008 | 1& de Diciembre del 2008 15.75%
| Tercera revisign 17 ge Diciembre del 2008 | 16 de marzo del 2009 16.44%
| Cuarta revision 17 de marzo del 2000 16 de junia del 2009 14.78%
| Quinta Revision 17 de junio del 2009 16 de septiembre del 2009 10.52%
| Sexta Revision 17 de septiembre del 009 | 16 de diclembre del 2009 9.87%
Septima Revisian 17 de diciembre del 2008 | 16 de marzo del 2010 | 7.68%

f}  Hivel de Liquidez del Emisor

Verificamos en el Prospecto de Colocacion gue la emisidn realizads no exige que el Emisor
deba cumplir con Indices de liguidez,

2] Usos de las Fondos Obtenidos

Verificames los usos dados por el Emisor a los fondos obtenidos de |a colocacidn de los
Bonos Ordinarios, para lo cual abtuvimes 13 segregacion de las transacciones relacionadas a
dicha emisitn. Dado que los fondos obtenidos de la emisidn estan destinados para cubrir
operacienes en dolares; el Emisor en la medida en que fue recibiendo dichos recursos, fue
readizando compras de dolares, y asi poder protegerse de eventuales fluctusctones
desfavorables de esa moneda; dichas transacciones se muestran 2 continuacién en gl
siguiente cuadro; =
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Usos de los recursos
| Fecha Usos Descripcian =
[ 01/07/ 2009 170,000.000 |  Apertura ¥ posterior cancelacion el 07 de julio del 2009 de LISSS, 000, 000
en Certificados de depdsitos en el Banco extranjero BNP Paribas.-
Documento Pignorado, fos cuales les fueron entregados al Contratista
responsdbie de la Planta Laminadora a ser construida, con los recursos
de esta emision de valores de oferta publica,
16/01/2009 170,250,000 | Inversidn y posterior cancelacion el 16 de enero del 2009.de
US55,000,000 gue eran mantenidos en certificados de depdsitos en ef
Banco Latinoamericana de Exportacianes (BLADEX), CUyas recursos
fueron utilizados para pagos a varios suplidores del exterior,
19/03/ 2008 68,000,000 Abono de USS1,972 497 a (3 factura No. 0712004 para la compra de
lingotes de acero sin alear siendo el beneficiario Steelchem Trading
Corporation.
| 19/03/2008 34,000,000 | Abeno de US51,027,508 a [ factura o, 08700953 para la compra de |

lingotes de acero sin alear siendo el beneficiario Global Market Services
Divisidn of Stemcor UISA, [NC.

- 20/0372008 | 102,150,000

Abenu de US53.000,000 a la factura No. 0710002 Dara la compra ge

lingotes de acero sin alear siendo el beneficlario Steelchem Trading
Corporation.

- 01/07/2008 136,400,000 | Apertura y posteriar cancelacion el 01 de jubio del 2005 de US54, 000,000
| en Certificados de depositas en & Bancg extranjero BNP Paribas. -
Documento Pignorado, los cuales le fueran entregados &l Contratists
responsable de la Planta Laminadora a ser construida, con los recursos
de esta emision de valores de oferts publica
]
I 27703/ 2008 85,000,000 | Cancelacitn de préstamos mantenidaos con ol CITIBANE, MA,
| ITHO3ITIO0R 64,000,000 | Abono para cancelacidn de préstamo mantenido con el Banco Miltiple
Ledn, 5. A,
[ 770472008 100,000.000 | Cancelacidn de prestamos mantenidos con el CITIBANK, NA.
I
TI04/ 2008 30,000,000 | Abone a Préstamo mantenidn con el Banco de Reservas de [a Republica
| Dominicana,
| 90472008 15,000,000 | Abono & Préstama mantenido con &1 Banca de Reservas de (a3 Replblica
Bominicana.
3,880,000 | Completivo de pago de La factura Mo, 0804003, por la compra de bobinas |

i 16,/ 06/ 2008
| Tatal

1,000,680,000

de acern (aminado caliente ¥ bobinas de acera galvanizado
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Ebitda RD%  1,4%90,954,711)
Tope de 1.25 veces _ 383
Dewda Financiera permitida RDS ( 4,845,602 843
Deudas financiera 26,200,009
Proporcitn desfavorable 4,881 .EGLH-HP
Veces que excede el Ebitda RD% If

=== mte——

ki Remisidn periddica de informaciones a la Superintendencia de Valores.

Verificamos el cumplimiento de parte del Emisor, referente a las comunicaciones
relacionadas a los bonos colocados enviadas y recibidas de la Superintendencia de Valores
de la Republica Dominicana, y otras entidades o personas que guarden relacion con el
Emisor, con la finalidad de tener conocimiente de los temas tratados en dichas
comunicaciones v verificar el cumplimiento del Emisor en cuanto a los documentos e
informaciones que debe remitir periddicarmente & la Superintendencia de Valores, un
detalle de las comunicaciones suministradas por el Emisor, son como sigue:

» Comunicacion de fecha 15/10/2009 dirigida a la Superintendencia de Valores, por la
remision de los Estados Financieros Interinos al 30 de septiembre del 2009, asi como el

Estado de Resuitados y Balance General en forma comparativa del periodo septiembre-
junio de 209

« Comunicackin de fecha 16/09/2009 dirigida a la Superintendencia de Valores, por la
remision de los Estades Financieros Interinos del Emisor correspondientes al 31 de
octubre del 200G

* Comunicackon de fecha 03 de diciembre del 2009, dirigida & la Superintendencia de

Walores, por la remision de |a copia de la (ltima Calificacion de Riesga de fecha 30 de
octubre dal 2009

= Comunicacidn de fecha 15/12/2009 dirigida a la Superintendencia de Valores, por la
remision de los Estados Financieros Interinos del Emisor correspondientes al 30 de
noviembre del J004,

« Correo electranico de fecha 15/01/2010 dingida a la Superintendencia de Valores,
mediante la direccion v delacruz@siv.gov.do por la remision de los Estados Financieros
Interings del Emisor correspondientes al 11 de diciembre del 2009,

egun comunicacién nomero 010678 de fecha 14 de abril del 2008, emitida por la
superintendencia de Yalores de-la Repiblica Dominicana, se aprueba una prrroga en el
plazo de entrega de informacion periddica gue abarca los estados financleros anuales,
trimestrales y mensuaies de los emisores de oferta plblica de 15 dias habiles luego del
cierre de cada periodo de entrega para Industrias Maclonales, C. por A.

1} Monto Total colocado de la Emisidn

Verficamos gue a Lz fecha de nuestra informe La totalidad de los bonos colocados por '.'al_l.':-p_
de RDS1,000,000,000, estan distribusidos de |la shiguiente manera:
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Situaciones que pudieran entarpecer las actividades del Emisar

Tal como se expresa en el Informe de Calificacion de Riesgo de fecha 29 de enero del 2010
de Fitch Ratings: "A pesar de la leve recuperacion de (os resultados operativos en el tercer
¥ cuarty trimestre del 2009/margen EBITDA de +17,5% y +8,5% respectivamente), los
resultadas adverses previes asociades o lo compra de materias primas a precios elevados
durante el 2008 determinaron un margen negativo parg el AFD9 de (14,7%). INCA ho
ajustade casi la totalidad de sus Inventarios a precios carrientes, por lo que el desempefio
financiers futuro dependerd de su capacidad de aumentar las ventas y aptimizar el capital
de trabajo en un entorno de mayor competencia y de lenta recuperacién econdmica, ™

“La inyeccién de capital por parte de las accionistas por 32,2 miliones de délares durante
el 2009 y la concrecidn de nuevos endeudomientos durante el cuarto trimestre del 2009, a
mejores condiciones de plazo y tasa permitieron mejorar el perfil de vencimiento de los
pasivos, logrondo disminulr el peso de lo deuds a corto plazo de 66% a diciembre 2008
hasta 8% o diclembre 2009, Estos acciones redujeron el riesgo de refinanciamients al

tiempo que asequraren los recursos para financiar el CAPEX a un adecuado costo
financiera. ™

Asambleas ordinarias o extraordinarias

Verificamos que conforme al Articulo 78 incisa h), establecido en el Reglamento de
Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores de ta Republica Dominicana, queda expresada
que el Representante Provisional de Tenedores deberd convocar a la Asambiza de
Tenedores 15 dias sigutentes a la colocacidn de la emision, con el objeta principal de
nombrar al Representante Definitive de Tenedores, en este sentido BDO Ortega &
Aspciados, acogiendose a la opinidn expresada por la Superintendencia de Valores de la
Republica Dominicana en su comunicacion de fecha 7 de Junio del 2006, Ref 1235, celebrd
‘a Asamblea de Tenedores luego de la colocacidn del 50% «1 de la totalidad de los Banos
ae Ordinarios emitidos, la cual realizamos el 19 de diciembre de 2008,

Durante el trimestre de octubre a diciembre del 2009, las resoluciones emitidas por los

Organas carporativos correspondientes, no afecta la viabilidad de los Bonos Ordinarios
emitidos por valor RDS1, 000,000,000,

Sitwacion Legal del Emisor

Obtuvimaos infarmacion de los asesores legales externos del Emisor en la misma se verifican
gue existen asuntos (egales cuantificados en RDS16,584 949, correspondientes a demandas

laborales en contra del Emisor, v una demanda penal cuantificada en RD5571.068, incoada
par el Emisor,

Al 11 de diciembre del 2009, no se ha registrado provisién por los casos legales pendientes,
tomando en cuenta que a la fecha de nuestro informe, no se han emitido los fallos
definitivos y considerando el valor que representan en conjunto dichos casos.

Modificaciones al contrata de Emisidn
Comprobamas que durante el trimestre octubre-diciembre del 2009, el Emisor no salicité
modificaciones al Contrato de Emision segln las comunicaciones obtenidas v detalladas en
el literal k.

La adquisiclon y enajenacion de activos
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Exceptuands los puntos resaltsdos mas arriba;, ningln otro asinto a revelar.

Los resultados de nuestra revision, presentados en este informe, no deben ser considerados
COMC garantia para los tenedores de conservar o vender los bonas productos de la emisidn
realizada por el Emisor; dicha infarme ha sido preparado para dar cumplimiento con lo
especificade en el Articolo 12 de la Resolucion R-CHY-2007-06-MV, emitida por la
Superintendencia de Valores de la Replblica Dominicana. EL alcance de esta revision
corresponde el trimestre octubre a diclembre del 2009,

Mo fuimos contratados para ejecutar una auditoria, cuyo objstive seria expresar una
opinion sobre los estades financieros de Industrias Macionales, C. por A. clertos elementos
especificos, cuentas u otras partidas, por lo cual no expresamos tal opinion. 5i hubiésemos
sido contratados para ejecutar procedimientos adicionales a los procedimientos acordados,
otros asuntos pudiesen haber liamado nuestra atencian y estos hublesen sido reportados a
ustedes,

Este reporte ha sido preparado con el proposito de gue BOO, como Aepresentante
Definitiva de Tenedores de los bonos ordinarios colocados por Industrias Macionales, €. por
&, por valor de RD51.000,000,000 v conforme & los requerimientos especificados en [a Ley
de Mercado de Valores Mo. 19-00, y su Reglamento de Aplicacian, fnforme sobre los
resultados obtenidos durante el desarrollo de nuestra revision, conforme a los ohijetivos
que nos fueron asignados a nuestra funcidn, par lo que no debe distribuirse con ningln
proposito mas gue el especificado, y no debe ser utilizado por aguelios que no acordaran
procedimientos, ni asumieron responsabilidad sobre la suficiencia de dichos procedimientos
¥ SUS propositos.

BDO esta debidamente registrada en la SV, con la referencia SYAE-3, emitida en la
segunda Resolucion del 18 de diciembre del 2003.

BDO Oriega & Asociados

11 de enero del 2010
Distrito Macional, Repablica Dominicana




