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CALIFICACIONES

Calificacion  Equivalencia

Aspectos y/o Instrumento Calificado PCR ASF|

Perspectiva

Bonos FANCESA IV — Emision 2

Serie Monto (Bs) Plazo (d)
B 252.000.000 4.360 BA- A3 Estable

Calificacion  Equivalencia
PCR ASFI

Calificaciones Histéricas / Series de Largo Plazo

Perspectiva

Con informacioén a:

30 de septiembre de 2023 BA- A3 Estable
30 de junio de 2023 sBBB- BBB3 Negativa
31 de marzo de 2023 sBBB- BBB3 Negativa
31 de enero de 2023 sBBB+ BBB1 Negativa

Significado de la Calificacion PCR
Categoria sA: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin embargo, en
periodos de bajas en la actividad econémica los riesgos son mayores y mas variables.

Las categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando
respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias sAA y gB. El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia.

Significado de la Calificacion ASFI

Categoria A: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses
en los términos y plazos pactados, la cual es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor,
en el sector al que pertenece o en la economia.

Se autoriza afiadir los numerales 1, 2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de establecer una calificacion
especifica de los Valores de Largo Plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

e  Siel numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se encuentra en el
nivel mas alto de la calificacién asignada.

e  Siel numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se encuentra en el
nivel medio de la calificacién asignada.

e  Siel numeral 3 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se encuentra en el
nivel més bajo de la calificacion asignada.

La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o
garantia de una emisién o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversion.

La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad
e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de dicha informacion.

Las calificaciones de PCR constituyen una opinion sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de
estos instrumentos.
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Significado de la Perspectiva PCR

Perspectiva “Estable” Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que opera,
asi como sus factores internos ayudan a mantener su posicion competitiva. Su situacién financiera, asi como sus
principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificacion asignada.

La “Perspectiva” (Tendencia, segtin ASFI) indica la direccién que probablemente tomara la calificaciéon a mediano plazo, la que
podria ser positiva, estable o negativa.

Para la calificacion de riesgo de los instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores, el
Calificador tomara en cuenta los siguientes factores: cambios significativos en los indicadores de la situacion financiera del
emisor, cambios en la administracién y propiedad, proyectos que influyan significativamente en los resultados de la sociedad,
cambios en la situacion de sus seguros y sus garantias, sensibilidad de la industria relativa a precios, tasas, crecimiento
econémico, regimenes tarifarios, comportamiento de la economia, cambios significativos de los proveedores de materias primas
y otros asi como de sus clientes, grado de riesgo de sustitucion de sus productos, cambios en los resguardos de los instrumentos,
y sus garantias, cambios significativos en sus cuentas por cobrar e inversiones y otros factores externos e internos que afecten
al emisor o la emision.

PCR determinaréa en los informes de calificacién, de acuerdo con el comportamiento de los indicadores y los factores sefialados

en el anterior parrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto o mediano plazo para cada calificacion, un
indicador de perspectiva o tendencia.

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesién de Comité No. 017/2024 de fecha 8 de marzo de 2024,
decidié mantener la calificacion sA- (cuya equivalencia en la nomenclatura establecida por ASFI es A3) con perspectiva
“Estable” (tendencia en terminologia ASFI) a la emision de Bonos FANCESA IV — EMISION 2. Lo expuesto se sustenta
en lo siguiente: FANCESA S.A. se dedica principalmente a la comercializacion de cemento y hormigén premezclado,
con una amplia trayectoria y presencia en el mercado, a través de productos de alta calidad con proyectos para la
expansion de su capacidad productiva. A diciembre de 2023 (12 meses), la rentabilidad es negativa, principalmente por
efectos del cierre marzo 20231, ya que, a nueve meses de operacion registra utilidades. Se mantiene la presion de las
obligaciones financieras en el corto plazo, atribuidas al cronograma de cupones y obligaciones financieras. El nivel de
liguidez afecta su perfil crediticio debido a dificultades del sector al que atiende y a la competencia del mercado, que
limité la capacidad de cumplir sus obligaciones de corto plazo. Por ello, se realizaron cambios al Cronograma de Pagos
de la Serie “A” y modificd el compromiso de razon circulante. Actualmente cumple con los tres compromisos financieros
de la emision. La Asamblea General de Tenedores de Bonos de 24 de agosto de 2023, con una votacion de 98,66%
de la Serie “A”, aprobd la emisién de Bonos de Intercambio (misma que fue concretada en octubre 2023 y cuyo
Fideicomiso considera la administracion de recursos y cumplimiento de pago de las obligaciones bursétiles de la
empresa). Con relacion a la Serie “B”, por unanimidad, aprobé un nuevo cronograma de pagos, cuyo tramite de
modificacion debe realizarse hasta el 5 de junio de 2024. Estos hechos tienen a resolver las dificultades del flujo de la
empresa de forma estructural. El flujo proyectado es ajustado en el primer afio y depende de la capacidad de generacion
de ingresos, asi como del control de costos y gastos.

Resumen Ejecutivo

e Competenciay posicion de mercado. FANCESA, ocupa el segundo lugar del mercado de cemento con una
participacion promedio (quinquenio) de 26% y de 18,07% a diciembre 2023. La empresa participa
principalmente en los mercados de Chuquisaca y Santa Cruz, sin embargo, su posicion fue afectada por una
competencia intensa, mejoras en la capacidad productiva de los competidores y el ingreso de la cementera
estatal.

e Experiencia, conocimiento y calidad. FANCESA esti presente en el mercado boliviano hace mas de
cincuenta afios, tiempo que avala su experiencia y conocimiento en el sector en que desarrolla sus actividades.
El personal cuenta con suficiente formacién profesional y en el sector. Cumple estrictas normas de calidad,
salud ocupacional y ambiental, con certificaciones ISO 9001, OHSAS 18001 e ISO 14001.

e Proyectos. FANCESA realizd proyectos enfocados a ampliar su capacidad instalada y su competitividad.
Desarroll6 una nueva linea de producciéon, molienda modular de cemento, ampliacion de despacho de
cemento, nuevo silo, ensacadora, domo, torre de clinker, parque de pre-homogenizacion y proyecto de
explotacién de caliza de la cantera Romeral concluido en 2021.

e Estados Financieros auditados. Los estados financieros auditados? del cierre marzo 2022, presentaron
ajustes con variaciones importantes en cuentas del balance y el estado de resultados, asi como el registro de
pérdidas, por la activacion de la nueva linea e inversiones con subsidiarias. La auditora sefial6 que, a pesar
de la opinién con salvedades del informe, los estados financieros presentan razonablemente su situacion. Al
cierre marzo 2023, se registraron pérdidas por el crecimiento mas que proporcional de costos y gastos
financieros, asi como por prevision de incobrabilidad.

1 En el cierre 2023, a pesar de que los ingresos presentaron incremento, los costos que correspondian principalmente a transporte hacia los
mercados de comercializacién, permanecian elevados, los gastos financieros se presentaban mayores y registraron un monto significativo por
egresos extraordinarios.

2 Presentados a PCR en fecha 2 de octubre de 2022. Cabe sefialar que el Reglamento de Calificadoras establece que la informacion presentada
en Comité no puede ser mayor a 90 dias.
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Indicadores. A diciembre de 2023 (12 meses), la generacion de flujo de operaciones para cubrir obligaciones
de corto plazo se encuentra reducida, afectando su perfil crediticio, razén por la cual en abril de 2023 modificé
el cronograma de cupones de la serie “A” de Bonos FANCESA IV — Emisién 2, asi como el indicador de
relacion de circulante. Asimismo, en agosto 2023 la Asamblea aprobé la emision de Bonos de Intercambio de
la serie “A” Bonos FANCESA IV — Emision 2 (misma que se realizé en octubre 2023), y la modificacion del
cronograma de pagos de la Serie “B” Bonos FANCESA IV — Emision 2. Los niveles de rentabilidad son
negativos por efecto del cierre marzo 20233, ya que, a nueve meses de operacion la empresa reporta
utilidades. La solvencia, cobertura muestran mejora y el endeudamiento presenta reduccion.

Compromisos financieros. La emision tiene tres compromisos financieros que delimitan los niveles de
liquidez, endeudamiento y cobertura. Con relacion al primer indicador, segiin Asamblea General de Tenedores
de Bonos realizada el 20 de marzo de 2023, se modific6* el limite con la condicién del cumplimiento estricto
de la empresa de acuerdo con su Plan de Accién. A diciembre 2023, la sociedad cumple con sus compromisos
financieros al ubicarse la relacion corriente en 0,74 veces, la cobertura del servicio de deuda® en 2,15 veces y
el indicador de endeudamiento en 0,69 veces.

Finalidad del Fideicomiso de la emisién de intercambio. Administrar los recursos provenientes de las
ventas de FANCESA segun términos definidos. Establecer la Cuenta de Pago para Capital y/o Intereses que
serd utilizado para realizar la retencion de fondos para cancelar las cuotas correspondientes a los planes de
pago de las emisiones de FANCESA. Constituir cuentas correspondientes al fondo de cobertura y/o a la
constitucion de garantias reales a favor de los tenedores de bonos.

Proyecciones financieras. Las proyecciones para los periodos 2023 -2030, consideran contratos suscritos y
una estrategia comercial intensiva. El intercambio de bonos y la reprogramacion de deudas bancarias reduce
significativamente la presion sobre el flujo. Se prevé reduccion de costo operativo por inicio de operaciones
de la nueva planta de producciéon con optimizacion de materia prima, ahorro de energia y menor costo de
manutencion. El flujo es ajustado durante el primer afio (2023) y depende de la capacidad de generacién de
ingresos y del control de costos y gastos.

Hecho relevante. El 24 de agosto de 2023 la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision:
“Bonos FANCESA IV-Emisién 2”7, con una votacion de 98,66% de la Serie “A”, aprobé la constitucion de una
emision de Bonos de Intercambio de la emisién “Bonos Fancesa IV — Emision 2” - Serie “A. Compafiia de
Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A., otorgd voto disidente e invocd el Art. 660 del Cédigo de Comercio. Con
relacion a la Serie “B” de la emisién “Bonos FANCESA IV — Emisiéon 2”, por unanimidad, se aprobd la
modificacion de caracteristicas determinando un nuevo cronograma de pagos, cuyo tramite de modificacién
debe realizarse hasta el 5 de junio de 2024. Asimismo, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 6 de
octubre de 2023, con el 100% de participantes, determind aprobar por unanimidad la Emisién de Bonos de
Intercambio para su Oferta Publica en la Bolsa Boliviana de Valores S.A., como intercambio de "BONOS
FANCESA IV - Emision 2 "correspondiente a la Serie “A”, asi como su Registro del Mercado de Valores
("RMV") para su Oferta Publica de Intercambio Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.y revocar
y dejar sin efecto las determinaciones adoptadas en la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 18 de
septiembre de 2023. La emisién de intercambio fue colocada en octubre de 2023.

Factores clave

Factores que podrian conducir a un aumento de la calificacion

Crecimiento de su cuota de mercado.
Mejora continua de los indicadores de solvencia y rentabilidad.

Factores que podrian conducir a una disminucion en la calificacion

Ralentizacion de los ingresos.

Disminucion sostenida de su participacion de mercado.

Factores internos que influyan negativamente sobre los resultados empresa.
Desmejora de sus indicadores financieros.

Dificultades en la disponibilidad de materia prima que afecten a la produccion.

3 | os estados financieros auditados del cierre marzo 2022, presentaron ajustes con variaciones importantes en cuentas del balance y el estado
de resultados, asi como el registro de pérdidas, por la activacion de la nueva linea e inversiones con subsidiarias. La auditora sefialé que, a pesar
de la opinién con salvedades del informe, los estados financieros presentan razonablemente su situacion. Al cierre marzo 2023, se registraron
pérdidas por el crecimiento mas que proporcional de costos y gastos financieros, asi como por prevision de incobrabilidad.

4 Segin Asamblea General de Tenedores de fecha 20 de marzo de 2023, se modificé el compromiso debiendo ser mayor o igual a 0,5 con
informacion a marzo de 2023y a junio 2023, mayor o igual a 0,6 con informacién a septiembre 2023, mayor o igual a 0,7 con informacion a diciembre
de 2023, mayor o igual a 0,8 con informacién a marzo de 2024 y junio 2024, mayor o igual a 1,0 con informacion a septiembre 2024 hasta marzo
2025, mayor o igual a 1,1 con informacién a junio 2025 hasta el vencimiento de las emisiones de Bonos FANCESA IV.

5 Célculo proporcionado por el emisor.
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Metodologia Utilizada

Metodologia de Calificacion de Riesgo de Instrumentos de Deuda de Corto, Mediano y Largo Plazo, Acciones
Preferentes y Emisores que cursa en el Registro del Mercado de Valores.

Informacién Utilizada

1. Informaciéon Financiera

e Estados Financieros Auditados de los periodos marzo 2019 — marzo 2023 y Estados Financieros intermedios
a diciembre de 2023, diciembre 2022 y diciembre 2021.

e Proyecciones Financieras.

e Estructura de costos y gastos.

e Detalle de las principales cuentas de activo, pasivo y patrimonio.

. Informacién operativa
e Estadisticas de produccion y ventas.
e Principales clientes y proveedores.
Informacién y estadisticas de mercado.
Informacion Estadistica del sector.

Otra informacién:

Informacion relativa al Programa y a la Emision
Prospecto Marco

Prospecto Complementario

e o o w

Analisis Realizado

1. Analisis Financiero Historico: Interpretacion de los estados financieros histéricos con el fin de evaluar la
gestion financiera de la empresa, asi como entender el origen de fluctuaciones importantes en las principales
cuentas.

2. Analisis de Hechos de Importancia Recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia son
trascendentes en la evolucién de la institucién.

3. Evaluaciéon de los Riesgos y Oportunidades: Andlisis de hechos (ciclos econdmicos, expansiones de
instalaciones o a huevos mercados, nuevos competidores, cambios tecnolégicos), que, bajo ciertas circunstancias,
incrementen (suavicen), temporal o permanentemente, el riesgo financiero de la empresa.

4. Andlisis de Proyecciones Financieras: Evaluacion de los supuestos que sustentan las proyecciones
financieras, asi como analisis de la predictibilidad, variabilidad y sensibilidad de la capacidad de pago de la empresa
a diversos factores econémicos.

5. Visita a la Planta. En la visita realizada en gestiones pasadas se tomo contacto con ejecutivos de la empresa 'y
se evidenciaron las diferentes lineas de negocio y la magnitud de estas.

6. Analisis de la Estructura de la Emision: Estudio de las caracteristicas propias de la emision.

Contexto Econémico

En los afios 2018-2022, la economia del Estado Plurinacional de Bolivia tuvo un crecimiento promedio de 1,48%5
con datos preliminares, el cual fue impulsado por el incentivo a la demanda interna a través del consumo y de la
inversioén, sin embargo, hubo disminucion importante en el sector de petroleo crudo y gas natural. Por otro lado,
agricultura, silvicultura, caza y pesca tuvo el mayor crecimiento promedio de los Ultimos cinco afios. El crecimiento
econoémico mostro cierta estabilidad en 2018, con una desaceleracion en 2019 por la reduccion de la demanda de
gas natural de Brasil y precios bajos de materias primas, y la correspondiente caida en 2020 por el suceso atipico
que representd la pandemia de COVID-19, la cual generé un escenario de paralizacion en gran parte de las
actividades en el territorio nacional. Esto afectd en mayor medida a los sectores de extraccion y comercializacion
de minerales metalicos y no metalicos, transporte y comunicaciones, construcciéon e industria manufacturera,
derivando en un PIB negativo de 8,74%. En 2021, se alcanzé un crecimiento acumulado del PIB de 6,11% por la
recuperacion de diversos sectores econémicos, con una recuperacion parcial de la economia en su conjunto. Para
la gestion 2022, el crecimiento fue de 3,61%, y conllevd una recuperacion completa a niveles prepandemia.

A junio de 2023 (datos preliminares), el crecimiento del PIB fue de 2,21%, menor en comparacion a similar periodo
de 2022 (4,67%), por el efecto base que presentd la gestion 2022, al ser de recuperacion econdmica. Los sectores
con mayor incidencia positiva sobre el crecimiento econémico a junio de 2023 fueron establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y servicios a las empresas, servicios de la administracion publica y agricultura,
silvicultura, caza y pesca. Por su parte, presentan un impacto negativo los sectores de petroleo crudo y gas natural,
servicios bancarios imputados y la industria manufacturera. El sector de minerales metalicos y no metalicos
muestra una incidencia practicamente nula.

6 Informacion obtenida del cuadro estadistico BOLIVIA: VARIACION ACUMULADA DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS
CONSTANTES POR ACTIVIDAD ECONOMICA SEGUN TRIMESTRE, 1991 - 2023.
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A diciembre de 20237, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron a USD 1.708,6 millones, nivel menor
en 54,99% respecto a diciembre de 2022 (USD 3.796,2 millones). Las Reservas Internacionales Brutas (USD
1.807,8 millones) se componen en un 86,64% de oro, divisas en un 9,17%, 2,26% DEG y 1,94% tramo de reservas.
Asimismo, se considera las obligaciones del Banco Central por USD 99,2 millones por convenio ALADI® y otras
operaciones financieras, que se deducen de las Reservas Internacionales Brutas para obtener las RIN. El tipo de
cambio se mantiene estable desde el afio 2011, sin embargo, desde el primer trimestre de 2023 el entorno es
altamente desafiante, por la gran expectativa que existe para adquirir dolares americanos, situacién que da lugar
a una limitada disponibilidad de la moneda.

La Deuda Interna del TGN, a octubre de 2023, mostré un saldo de Bs 137.015,3 millones, mayor en 27,50%
respecto a diciembre de 2022 (Bs 107.461,5 millones) y se encuentra compuesta principalmente por deuda con el
Banco Central de Bolivia (60,93%), a través de letras y bonos, seguida del sector privado (39,07%), por medio del
mercado financiero y el mecanismo de subasta, donde la Gestora Publica de la Seguridad Social de Largo Plazo
tiene una posicion significativa.

El sistema de intermediacion financiero, a septiembre 2023, expuso dinamismo; los depésitos disminuyeron en
4,16% respecto a similar periodo de 2022, compuestos mayormente por depositos a plazo fijo. La cartera de
créditos fue ligeramente menor en 0,02%, destinada principalmente a microcréditos (equivalente al 30,8% del
monto total de los créditos del sistema financiero). El indice de mora se ubic6 en 2,9%, exponiendo crecimiento
con relacidn a septiembre 2022 (2,2%). El ratio de liquidez del sistema se situ6 cercano al 66,3% y el Coeficiente
de Adecuacién Patrimonial (CAP) alcanz6 a 13,6%, superior al minimo exigido por ley, demostrando liquidez y
solvencia adecuada. La inflacion para Bolivia a diciembre de 2023 fue de 2,12%.

Durante la dltima década, la deuda externa de Bolivia mostré un comportamiento creciente y sostenido, en linea
con las necesidades de financiamiento del Gobierno para las politicas de impulso a la demanda interna mediante
el gasto publico. La Deuda Externa a octubre 2023 alcanz6 a USD 13.300,3 mayor a diciembre 2022 (USD 12.207,3
millones), principalmente compuesta por préstamos multilaterales con el 69,4% del total, seguido de bonos con el
13,8% y deudas bilaterales con 16,3%. El indicador de deuda sobre PIB se mantiene por debajo del limite
referencial de 40%. Los margenes para el cumplimiento se vieron cada vez mas ajustados, en un contexto de
desaceleracion de la economia. El saldo de la Balanza Comercial® a octubre 2023 expuso un superavit de USD
431,6 millones, donde las exportaciones fueron de USD 9.231,6 millones y las importaciones de USD 8.799,9
millones.

En 2020, la emergencia sanitaria por COVID-19 impact6 negativamente a la generacion de ingresos y utilidades,
asi como en el suministro de materia prima en diversas industrias, y mayor desempleo. La politica gubernamental
estuvo orientada a la adquisicién de deuda, con el objetivo de mitigar los efectos de la pandemia y la disminucion
de los precios de los commodities. Durante 2023, las tensiones derivadas del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania
mantuvieron relevancia en la direccion de la economia mundial y nacional. Asi también, el pais enfrenté la
insostenibilidad de la deuda publica y la obtencion de mayor financiamiento externo, el cual se encuentra
deteriorado por disminucion de la calificacion de riesgo pais, afectando los niveles de liquidez. EI Banco Central
recurrio a la comercializacion de DEG para solventar la demanda de divisas. La inflacion creciente en la region y
las medidas monetarias restrictivas por parte de los Bancos Centrales podrian tener un impacto en la economia
nacional, especialmente sobre las subvenciones a los alimentos, combustibles y el costo de financiamiento externo.
La politica monetaria del Banco Central mantuvo una orientacion expansiva, con inyeccion de liquidez a través de
préstamos internos en el sistema financiero.

De acuerdo con las perspectivas mundiales (WEO) del Fondo Monetario Internacional, el crecimiento mundial
disminuiria a 3,0% en 2023 y 2,9% en 2024. Igualmente, la inflacién para economias emergentes sera de 8,5% en
2023y 7,8% en 2024. La proyeccion de crecimiento para Latinoamérica y el Caribe sera de 2,3% en 2023 y 2024.
Con relacién a Bolivia, se espera un crecimiento del 1,8% para 2023 y 2024, asi como una inflacion esperada de
3,6% en 2023 y 3,8% en 2024.

Contexto del Sistema

El mercado de cemento en Bolivia se caracterizé por ser creciente, desde la gestion 2006 hasta la 2014, la bonanza
de la economia nacional repercutié en todos los sectores y la construccion ha sido uno de los méas destacados por
su influencia en el ambito macroecondmico. Debido al comportamiento volatil de los precios internacionales del
petréleo, desde finales de la gestion 2014 el crecimiento econémico ha sufrido una ralentizacion que ha repercutido
en el mercado de la construccion y por ende en el mercado de cemento. Por lo tanto, la demanda de este producto
es muy dependiente del comportamiento de la situacion econémica nacional y del mercado de la construccion.

Los factores macroeconémicos como el crecimiento del producto interno bruto, tipo de cambio y tasas de interés
podrian afectar a la industria debido a la dependencia del mercado de cemento, del comportamiento de la
construccién, ademas de la necesidad de utilizar flujos para erogaciones al extranjero principalmente para la

7 El Banco Central de Bolivia (BCB), en el marco del Art. 43 de la Ley 1670, el cual establece que el Ente Emisor publicara de forma periodica
informacién en el &mbito de su competencia, y del Art. 9 Paragrafo IV de la Ley 1503, que establece una periodicidad cuatrimestral para informar a
la Asamblea Legislativa Plurinacional sobre las operaciones con reservas en oro.

8 Asociacion Latinoamericana de Integracion. El convenio de créditos y pagos reciprocos involucra un mecanismo de compensacion, durante
periodos de cuatro meses, de los pagos derivados del comercio de los paises miembros.

9 Célculo efectuado mediante la diferencia entre exportaciones (excluyendo reexportaciones y efectos personales) e importaciones a valor FOB.
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adquisicion de activos fijos (maquinaria especializada), y el constante requerimiento de financiamiento para capital
de inversiones que podria ser afectado por las tasas de interés del sistema financiero.

Los precios del cemento han presentado comportamiento estable y sin variaciones significativas. ITACAMBA ha
disminuido sus precios para lograr comercializar sus productos en varios departamentos del pais, cuya
consecuencia fue la reduccién de precios en todo el mercado.

La competencia se caracteriza por la participacion de cuatro competidores: SOBOCE, FANCESA, COBOCE e
ITACAMBA. Cada empresa atiende en primera instancia a los mercados préoximos a sus instalaciones, y en
segunda instancia compiten en varios sectores del pais. SOBOCE se destaca por atender a los mercados de La
Paz, Oruro, Tarija 'y Santa Cruz.

Los mercados mas significativos en Bolivia, por su densidad poblacional e influencia econémica son La Paz,
Cochabamba y Santa Cruz. Por lo tanto, la competencia esta centrada mas estas regiones.

La demanda de cemento presenta un comportamiento ligado a la estacionalidad, que guarda relacién directa con
factores climaticos, la época de lluvias es la de mas bajo consumo.

La cantidad de proveedores es reducida, existen competidores en el mercado que cuentan con empresas
relacionadas para la provision de materia prima, principalmente caliza como insumo principal para la produccién
de cemento y acuden a proveedores externos para la adquisicién de 6xido de hierro.

Existen importantes barreras de entrada para participar en el mercado de cemento, entre las mas importantes se
pueden considerar: La elevada inversion en la puesta en marcha de una planta de cemento que sobrepasa a USD
200 millones, concesion de materia prima y su capacidad de abastecimiento a precios competitivos.

En la industria cementera, los cambios en la tecnologia no son muy frecuentes, si ocurren los mismos, se orientan
a optimizar consumos especificos, pero en general el proceso productivo se mantiene sin cambios significativos.

Por otro lado, debido a la crisis sanitaria y la cuarentena total a nivel nacional, la produccién de cemento se
suspendio el 21 de marzo de 2020, para posteriormente reactivarse el 19 de mayo de 2020.

Resefia

Antecedentes Generales del Emisor y Posicién de la Empresa en la Industria

La sociedad fue constituida mediante Decreto Supremo N° 05135 de fecha 21 de enero de 1959 con patrimonio
propio y autonomia de gestion, se autorizd la formacién de una Sociedad An6nima denominada Fabrica Nacional
de Cemento S.A., entre la Universidad Mayor Real y Pontificia de San Francisco Xavier de Chuquisaca con una
participacion de 33,33%, la Municipalidad de Sucre con una participacion de 33,33% y la Corporacion Boliviana de
Fomento con la participacion de 33,34%.

Posteriormente, la Corporacion Boliviana de Fomento transfirid sus acciones a la Corporacion Regional de
Desarrollo de Chuquisaca mediante Decreto Supremo N° 21060 de 29 de agosto de 1985.

El Decreto Supremo N° 22686 de fecha 22 de diciembre de 1990, ratificado por el Decreto Supremo N° 22482 de
fecha 21 de junio de 1991, posteriormente elevado a rango de Ley, mediante Ley N° 1383 de fecha 26 de noviembre
de 1992, ratificé la "calidad de Sociedad Andnima de FANCESA" y la facultad legal de sus Accionistas para actuar
como personas de derecho privado.

El 28 septiembre de 1999, mediante Decreto Supremo N° 25523 y bajo el amparo de la Ley de Privatizacion, se
adjudicé a la Sociedad Boliviana de Cemento S.A. (SOBOCE S.A.) las acciones que la Prefectura del
Departamento de Chuquisaca tenia en la Fabrica Nacional de Cemento S.A., equivalentes al 33.34% del capital
pagado.

El 1° de septiembre de 2010, mediante Decreto Supremo N° 0616, se transfirid las acciones de la Sociedad
Boliviana de Cemento S.A. al Gobierno Departamental Autbnomo de Chuquisaca por recuperacion de las acciones
correspondientes (33.34%).

e Objeto
FANCESA tiene como objetivos: a) La exploracion, adquisicion, obtencion y explotacion de yacimientos de cal,
yeso y materias primas afines, apropiadas y necesarias para la fabricacion de cemento y otros productos para la
construccion y/o derivados de los mismos; b) La industrializacién y comercializacion de estos productos, tanto a
nivel nacional como internacional y c) La realizacion de toda actividad tendiente a la diversificacion, no solamente
industrial, sino también comercial, de servicios y participacion accionaria en otras sociedades publicas o privadas.
Los objetivos sefialados tienen caracter enunciativo y no limitativo.

e Descripcién del Proyecto Nueva Linea de Produccién de Cemento
Con el fin de acompafar el crecimiento del mercado del cemento, FANCESA ha decidido implementar una Nueva
Linea de Produccion que permita a la empresa su sintonia con las exigencias del mercado, resguardando su
participacion nacional.
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El proyecto contempla la instalacién de una linea completa que incluye las secciones de trituracion de caliza,
parque de prehomogeneizacion, molienda de polvo crudo, trituracion de aditivos, horno de calcinacion, molienda
de cemento y envase/despacho de cemento.

La Nueva Linea de Produccién se ubicara geograficamente en dos sectores proximos a la ciudad de Sucre-Bolivia,
la secciodn de trituracién de caliza que sera emplazada en la cantera Romeral que dista a 32 Km de la actual planta
de produccién de Cal Orcko. El resto de las secciones productivas se localizaran aledafias a la planta Cal Orcko.

Este proyecto sera ejecutado bajo la modalidad de administracién directa y considera una inversién total de USD
215.448.382.- (doscientos quince mil cuatrocientos cuarenta y ocho mil trescientos ochenta y dos 00/100 délares
americanos) que comprende ademas de la provision de maquinarias, las obras civiles, la instalacién de servicios,
mejora de caminos a canteras mas otros conceptos requeridos para la operacion de la futura planta industrial. Los
items mas significativos de esta inversion son los relativos a la provision de magquinarias, equipos y las obras
civiles. El tiempo estimado para la finalizacién del proyecto es de 36 meses a contar desde el 15 de diciembre de
2016.

Luego de un proceso de licitacién publica internacional N° GGL 0001/2015 del 22 de abril de 2016, en fechas 26 y
27 de julio de 2016 se procedid con la calificacion en proceso de puja abierta y posterior adjudicacion que recay6
en la Empresa Danesa FLSmidth por un monto de USD 77.334.730.- (setenta y siete mil trescientos treinta y cuatro
mil setecientos treinta 00/100 ddlares americanos) que corresponde al suministro de ingenieria, maquinaria y
equipos en condiciones DAP (Inconterm2010), ademéas de documentacion y servicios de supervision, asesoria de
montaje y puesta en marcha.

La provisién de equipo y maquinaria considera una capacidad productiva garantizada de las secciones principales
de 650 tph de caliza triturada, 198 tph de molienda de polvo crudo, 2.100 tpd de produccion de Clinker, 135 tph de
molienda de cemento y de 5.800 bolsas de 50 kilogramos envasadas por hora.

Con el fin de mejorar las sinergias de la Nueva Linea de Produccién con las dos lineas en actual operacion y
garantizar su implementacion 6ptima operativa, mediante acta de Directorio N° 34 de fecha 15 de febrero de 2017
se aprobo realizar la adquisicién de ingenieria, transporte y equipo adicional, producto de las variaciones técnicas
conforme a la determinacion del desplazamiento del sitio de emplazamiento por un monto de USD 4.749.270.-
(cuatro millones setecientos cuarenta y nueve mil doscientos setenta 00/100 ddlares americanos).
El 21 de abril del 2017 fue firmado el acuerdo entre partes.

Fancesa S.A. mantiene una politica ambiental y de residuos. Evalla a sus proveedores a través de un
procedimiento formalmente establecido. Asimismo, cuenta con un codigo de ética vigente a partir de 2014. En
cuanto a gobierno corporativo, se permite la integracion de puntos adicionales a las Juntas y la delegacion del
voto. El Directorio esta especializado en mecanica, administracién de empresa, economia, quimica y legal. Los
riesgos son identificados en mecanismos formalmente establecidos y se cuenta en la estructura jerarquica con un
area de auditoria dependiente de Gerencial General.

e Posicion de la Empresa en la Industria
La evolucion de la participacion de mercado en el Ultimo quinquenio muestra que FANCESA se mantuvo en el
segundo lugar, con una participacion promedio de 26%, detrds de SOBOCE con un promedio de 42% y en tercer
lugar COBOCE con 11%. A diciembre 2023, la empresa mantendria la segunda posicion del mercado con una
participacion menor aproximada de 18,07%.

Es importante revelar que no todos los competidores en el mercado otorgan la misma calidad en el producto,
debido a que hay competidores con un cemento de menor resistencia a la compresién y sin puzolana en el caso
de otros. El cemento de FANCESA es de méxima calidad y resistencia.

Un factor determinante para el éxito de FANCESA. en esta industria es la inversién que realiza en maquinaria con
el objetivo de ampliar su capacidad de produccion para beneficiarse de economias de escala y a costos mas bajos.

Indicadores de Situacién Financiera del Emisor

Cobertura de Gastos Financieros

En el periodo 2019-2022 la cobertura de gastos financieros mostr6 altos niveles, que revelaron una excelente
capacidad de cubrir los gastos financieros devengados, explicados por altos niveles de EBITDA, a pesar de un
comportamiento variable de los ingresos, costos y tendencia al alza de los gastos operativos. Por su parte, los
gastos financieros de la nueva linea de produccidn, no se consideraban en el estado de resultados, ya que, al
tratarse de inversién, todos los gastos pasarian a ser parte del activo fijo. Al cierre de marzo 2022 este indicador
expuso descenso por el importante incremento de los gastos financieros. En la gestién 2023, descendié por
disminucion del EBITDA y expansion de los gastos financieros.

A diciembre de 2023 (12 meses), el EBITDA registra aumento de 7,07% respecto diciembre de 2022, explicado
por el incremento de ingresos operativos y reduccion de costos, que mejoran los margenes. Por otra parte, los
gastos financieros se redujeron, ante estrategias aplicadas para la reprogramacion de deudas bancarias y
bursétiles. El indicador de cobertura de gastos financieros alcanza a 3,47 veces, siendo mayor que diciembre de
2022 (2,42 veces).
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Gréafico No. 1

Evolucién de Indicadores de Cobertura
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Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracién: PCR S.A.

La cobertura del servicio de la deuda a diciembre de 2023 (12 meses) alcanza a 1,86 veces, mayor que el registrado
a diciembre de 2022 (1,35 veces), favorecido de la disminucion de los gastos financieros, asi como el
fortalecimiento del EBITDA. La expansion del servicio de la deuda guarda relaciéon con las reprogramaciones de
deuda realizadas por la empresa durante el primer semestre de 2023 y el cumplimiento de obligaciones. Asimismo,
acordaron la reestructuracién de los valores vigentes con los tenedores de bonos. El indicador de cobertura
ajustado de EBITDA sobre deuda financiera de corto plazo registra 0,91 veces.

Rentabilidad

Los margenes bruto y operativo en el periodo 2019-2023 mostraron tendencia negativa. Cabe sefialar, que al cierre
marzo 2021, estos indicadores habian sido afectados por la interrupcion de actividades y ralentizacion del
movimiento econémico que generd la pandemia, y por un efecto combinado de reduccion de precios y volimenes?©,

A diciembre 2023 (12 meses), el margen bruto es de 50,52%, mayor respecto a diciembre de 2022 (42,82%), ante
aumento de los ingresos operativos, por venta de cemento y contraccion de los costos de venta. El margen
operativo es 14,96%, el cual es superior diciembre de 2022 (6,60%), favorecido por la expansion de ingresos y
contraccion de los costos. El margen neto registra un indice negativo -0,91% por influencia de la pérdida registrada
en el cierre marzo 2023 causada por otros egresos no operativos. Sin embargo, a 9 meses de operacion el
resultado es positivo en Bs 35,31 millones.

Grafico No. 2 Gréfico No. 3
Evolucion de Indicadores de Rentabilidad Evolucion de Indicadores de Rentabilidad
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Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracién: PCR S.A.

La rentabilidad del activo (ROA) en el periodo 2019-2021 experimentd un comportamiento negativo que se explica
por disminucion de la utilidad neta y el constante incremento del activo por el continuo ascenso de las operaciones
que repercutié en mayores inventarios, cuentas por cobrar comerciales, disponibilidades e inversién en activo fijo
con la intencién de expandir su cuota de mercado. Sin embargo, en el cierre 2019, se observé un mejor escenario
que en similar periodo de 2018. Por el contrario, al cierre marzo 2021, el ROA alcanz6 su mas bajo nivel, como
consecuencia de factores externos e internos. Durante 2022 y 2023, el ROA es negativo por efecto de la
contabilizacion de gastos financieros, depreciacion relativos a la nueva linea y pérdidas por inversiones. A
diciembre 2023 (12 meses), el ROA es negativo (-0,18%) por efecto de las pérdidas en el cierre marzo 2023. El
activo total disminuy6 por menores cuentas por cobrar a relacionadas de largo plazo, activos fijos, cuentas por
cobrar comerciales de largo plazo, inventarios, gastos pagados por adelantado de corto plazo e inversiones en
sociedades de largo plazo. El ROE alcanza a -0,30%.

10 El nuevo competidor (ECEBOL) ingres6 con precios competitivos y afecté principalmente a los mercados de La Paz, Oruro y Cochabamba, los
cuales no son mercados en los que FANCESA tenga una participacion significativa, no obstante, FANCESA abri6 mercados en Cochabamba y
Tarija. Tienen un efecto negativo sobre el sector la desaceleracion de la economia y el menor ritmo crecimiento del PIB y PIB de la Construccion
con relacion a gestiones anteriores.
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Andlisis Dupont

De acuerdo con el andlisis Dupont, el desempefio del margen neto se presentd disminuido en el cierre 2021,
llegando a presentar pérdidas a partir de 2022, no incidiendo en forma importante sobre el ROE. Con relacion a la
rotacion de activos, se puede evidenciar disminucion continua de los ingresos de 2018, e incremento de los activos
fijos, lo cual se debe a las inversiones realizadas por la empresa en su nueva linea. El multiplicador de capital
propio fue elevado en el dltimo quinquenio, lo que indica que la empresa recurrié agentes externos para su
financiamiento. A diciembre 2023 (12 meses), el margen neto se sitlla en -0,91%, rotacion de activos 0,20 veces y
apalancamiento financiero 1,69 veces, con un ROE de -0,30%. La empresa fue mas eficiente en la rotacion de
activos, sin embargo, mantiene pérdida neta a 12 meses y el apalancamiento financiero es menor al del cierre
marzo 2023.

Proyecciones!

Las proyecciones para los periodos 2023 -2030, consideran contratos suscritos y una estrategia comercial
intensiva. El intercambio de bonos y la reprogramacion de deudas bancarias reduce significativamente la presién
sobre el flujo. Se prevé reduccion de costo operativo por inicio de operaciones de la nueva planta de produccién
con optimizacién de materia prima, ahorro de energia y menor costo de manutencion. El flujo es ajustado durante
el primer afio (2023) y depende de la capacidad de generacion de ingresos y del control de costos y gastos.

Liquidez

Los indicadores de liquidez en el periodo 2015-2019, experimentaron tendencia creciente hasta 2018 y disminucion
en los cierres 2019 y 2020. En el cierre marzo 2021, decreci6 a 1,43 veces, por disminucion del activo corriente,
por su parte, el pasivo corriente se increment6 en 31,52%. En la gestion 2022, la liquidez alcanzaba a 0,76 veces,
menor al cierre pasado, por disminucion del activo corriente (inventarios, cuentas por cobrar empresas
relacionadas y disponibilidades). Durante la gestién 2023, la empresa presentd indicadores de liquidez mas
ajustados, por crecimiento de la deuda bancaria de corto plazo, deudas fiscales y sociales. A diciembre de 2023,
la liquidez general es de 0,74 veces. Descontados los inventarios, la prueba 4cida alcanza a 0,43 veces, ambos
indicadores presentan niveles por debajo de la unidad, siendo el inventario la cuenta mas representativa del activo
corriente (3,60% del total activo).

Grafico No. 4 Grafico No. 5
Evolucion de Indicadores de Liquidez Evolucion del Capital de Trabajo
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Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracion: PCR S.A.

Todo lo explicado en el parrafo precedente también expone un efecto en el capital de trabajo, que en el quinquenio
analizado revel6 saldos positivos y decrecientes desde 2019. Al cierre de marzo 2022, experimenté disminucion,
alcanzando a Bs -66,50 millones, por la influencia de la reduccidon del activo corriente. En 2023, el capital de trabajo
fue igualmente negativo. A diciembre de 2023, igualmente es negativo de Bs -82,97 millones.

Actividad

Histéricamente el ciclo de conversién de efectivo se deterioré durante la pandemia (marzo 2020 y marzo 2021),
posteriormente presentd mejora paulatina con menores plazos promedio de inventarios. Por su parte, el nivel de
cobro a clientes fue bastante eficiente con periodos cortos. Al cierre de marzo de 2023, el ciclo de efectivo fue
menor, ante reduccion de los inventarios. A diciembre de 2023 (12 meses), el plazo promedio de cobro es de 23
dias, plazo promedio de pago 75 dias y plazo promedio de inventarios 132 dias, con un ciclo de conversion de
efectivo de 80 dias menor al cierre 2023, por mayor rotacion de inventarios y extension de los plazos de pago.

11 El flujo de caja proyectado se encuentra en el anexo 7 del presente informe.
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Gréafico No. 6

Evolucion de Indicadores de Actividad a 12 meses
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Flujo de Efectivo

El flujo de efectivo aplicado a las actividades operativas a diciembre 2023 es positivo en Bs 123,50 millones, por
resultados de la gestion y ajustes (principalmente depreciacion), Intereses devengados no pagados y prevision
para beneficios sociales, impuestos y otros. Dentro de las cuentas operativas, hubo entrada de flujo por venta de
inventarios, mercaderia en transito y aumento de cuentas por pagar. Por el otro lado, se registra salida por mayores
cuentas por cobrar comerciales, gastos pagados por anticipado, cuentas por cobrar empresas relacionadas,
intereses pagados, previsiones y pasivos diferidos. El flujo de actividades de inversion es negativo Bs 11,37
millones por fondo de cobertura del fideicomiso y cargos diferidos. El flujo de actividades de financiamiento es Bs
-68,91 millones por pago de préstamos y dividendos. Finalmente, las disponibilidades alcanzan a Bs 53,27
millones.

Resumen del Estado de Flujo de Efectivo
Detalle Mar. 2019 Mar. 2020 Mar. 2021 Mar. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023
Flujo de efectivo operativo 391.191.193 92.999.125  153.143.932 111.994.428 87.525.889  123.495.827

Flujo de efectivo de inversion -715.712.695 -438.777.969 -250.804.532 -61.540.748 34.495.226 -11.373.608

Flujo de efectivo de financiamiento 107.907.445  192.310.813 76.958.561 -85.709.126  -120.048.389 -68.908.378

Flujo del efectivo generado en el periodo -216.614.057 -153.468.031 -20.702.039 -35.255.446 1.972.726 53.270.214
Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracién: PCR S.A.

Solvencia y Endeudamiento

El comportamiento del indicador de endeudamiento de la sociedad en el periodo 2019-2021 fue creciente. Situacion
gue se explico por las inversiones que realizé la empresa, que fueron acompafiadas de fortalecimiento patrimonial,
como consecuencia de los resultados acumulados y reservas, que se mantuvieron como las cuentas mas
importantes del patrimonio.

Al cierre de marzo 2022, estos indices revelaron disminucion con relacion al cierre anterior, con un registro de 0,71
(pasivo a patrimonio) y 0,55 veces (pasivo financiero a patrimonio), similar al cierre precedente. Al cierre de marzo
de 2023, el indicador de endeudamiento registré 0,72 veces y a diciembre de 2023, hubo reduccién de las deudas
financieras de largo plazo, ingresos percibidos por adelantado y anticipos, deudas con sociedades controladas de
corto plazo, dividendos por pagar de largo plazo y otras deudas de corto plazo. Por el contrario, crecen otros
pasivos de largo plazo. Es importante mencionar que la empresa ha concretado un proceso de intercambio de
bonos para aliviar la presion de su flujo. El patrimonio por su lado presentd crecimiento via resultados. El indicador
pasivo total sobre patrimonio es 0,69 veces y deuda financiera sobre patrimonio 0,47 veces.

Grafico No. 7 Grafico No. 8
Evolucidén de Indicadores de Endeudamiento Evolucién de Indicadores de Solvencia
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Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracion: PCR S.A.

La deuda financiera de la sociedad al cierre de marzo 2022 se encuentra principalmente concentrada en el largo
plazo, representa el 27,39% del total pasivo y patrimonio. Al cierre de marzo 2023, la concentracion del pasivo en
el largo plazo alcanzaba a 30,22% del pasivo + patrimonio y la participacion en el corto plazo de 11,50%, y a
diciembre de 2023 es de 30,27% y 10,54%, respectivamente.
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El apalancamiento financiero (activo sobre patrimonio), histéricamente (2019 — 2023) mantuvo una tendencia
creciente, demostrando que la empresa se encuentra asumiendo mayor riesgo financiero, porque sus activos estan
financiados por deuda y menor capital propio. A diciembre 2023, es de 1,69 veces, menor que al cierre 2023 (1,72
veces).

Con relacion a los indicadores de solvencia a diciembre 2023, el aumento del EBITDA, asi como disminucion del
pasivo y deuda financiera permiten obtener un indicador pasivo total sobre EBITDA de 7,53 afios y una deuda
financiera sobre EBITDA de 5,17 afios.

Incidencia de los Resultados no Operacionales e items Extraordinarios
A diciembre 2023, el saldo neto de los ingresos y egresos no operativos representa el -0,46% del total de ingresos,
de igual forma hubo mantenimiento de valor por -0,10%.

Anélisis Vertical

A diciembre de 2023, las principales cuentas del activo corriente son inventarios (3,60%) respecto del total activo,
disponibilidades (1,90%), cuentas por cobrar comerciales (1,29%), cuentas por cobrar a empresas relacionadas
(0,84%), por gastos pagados por adelantado (0,29%) y cargos diferidos (0,12%). El activo no corriente esta
compuesto principalmente por activo fijo y obras en construccion (79,15%), inversiones en sociedades (6,98%),
cuentas por cobrar con relacionadas a largo plazo (3,88%) y otros activos no corrientes (1,20%).

El pasivo total representa el 40,83% del total activo. El pasivo corriente estd compuesto principalmente por las
deudas financieras de corto plazo (5,98%) respecto al pasivo + patrimonio, deudas comerciales (2,06%), deudas
fiscales y sociales, sueldos por pagar (2,45%), deuda con sociedades controladas (0,73%) e ingresos percibidos
por adelantado (0,29%). Las deudas financieras de largo plazo son las cuentas méas importantes (22,05%), los
dividendos por pagar (2,15%) y otros pasivos de largo plazo (3,75%).

El patrimonio, tiene como principales cuentas las reservas (29,72%), resultados acumulados (4,44%), ajustes
patrimoniales (10,57%), capital pagado (7,41%) y ajuste de capital (7,04%).

Dentro del Estado de Resultados (9 meses de operacion), los costos representan el 48,73% de los ingresos, utilidad
bruta representa el 51,27%, los gastos operativos 35,22%, la utilidad operativa representa el 16,05% vy la utilidad
neta el 8,10%, de los ingresos.

Analisis Horizontal

Entre diciembre 2023y el cierre de marzo 2023, el activo corriente crece en 34,38%, que se explica principalmente
por incremento de las cuentas por cobrar comerciales en 125,73% (Bs 20,04 millones), otras cuentas por cobrar
en 810,07% (Bs 13,61 millones), disponibilidades en 429,72% (Bs 43,21 millones), cuentas por cobrar empresas
relacionadas en 17,68% (Bs 3,53 millones) y gastos pagados por adelantado en 8,96% (Bs 662,13 miles). Por el
contrario, los inventarios disminuyen en 16,12% (Bs -19,35 millones). El activo no corriente decrecié en 1,68%, por
reduccion del activo fijo y obras en construccion en 2,15% (Bs -48,71 millones) y otros activos no corrientes en
7,35% (Bs -2,66 millones). Al contrario, hubo crecimiento de cuentas por cobrar a empresas relacionadas en 8,29%
(Bs 8,32 millones).

Dentro de la estructura de financiamiento, el pasivo corriente presenta aumento en 1,02% (Bs 3,28 millones),
atribuido al aumento de deudas comerciales en 10,38% (Bs 5,41 millones). Las cuentas que disminuyeron son
ingresos percibidos por adelantado en 48,54% (Bs -7,65 millones) y otras deudas, provisiones y previsiones en
84,84% (Bs -6,99 millones) y deudas con sociedades controladas en 2,42% (Bs -504,75 miles). En el pasivo no
corriente, hubo disminucién en 2,49% (Bs -20,89 millones), por reduccién de las deudas financieras de largo plazo
en 8,23% (Bs -55,34 millones) y dividendos por pagar de largo plazo en 13,63% (Bs -9,51 millones). Por otro lado,
hubo aumento en otros pasivos de largo plazo en 72,19% (Bs 44,03 millones). El patrimonio reporta un aumento
de 2,19%, por los resultados.

Respecto las cuentas del estado de resultados (9 meses de operacion), se observa incremento de ingresos entre
diciembre 2023 y diciembre 2022, por 4,39% (Bs 18,35 millones). Los costos de venta redujeron en 8,44% (Bs -
19,58 millones). Con relacién a los gastos de administracion y comercializaciéon aumentaron en 3,96% (Bs 1,05
millones) y 3,45% (Bs 4,20 millones), respectivamente. Los gastos financieros disminuyeron en 4,87% (Bs -1,65
millones). La utilidad bruta crece en 20,43% (Bs 37,93 millones), la utilidad operativa se incrementa en 87,56% (Bs
32,68 millones) y la utilidad neta es positiva en Bs 35,31 millones.

Contingencias y Compromisos
A diciembre de 2023, la principal deuda financiera de la sociedad esta respaldada por garantia quirografaria.

Por otra parte, la sociedad no tiene vigentes juicios y contingencias de tipo laboral, regulatorios y medio ambientales
cuyos montos sean significativos para la estructura financiera de la entidad y que afecten su capacidad crediticia.

Acceso al Crédito
La empresa mantiene financiamiento en el mercado bursatil y con instituciones financieras.
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Operaciones con Personas Relacionadas

A diciembre de 2023, FANCESA tiene vinculacién patrimonial con las siguientes empresas:

Tipo de o : Porcentaje de
Empresa . v N° de acciones o s
vinculacién Participacion
Servicios Mineros del Sud - SERMISUD S.A. Patrimonial 96.000 80,0000%
Inversiones Sucre S.A. — ISSA Patrimonial 622.079 99,99968%

Fuente: FANCESA S.A./ Elaboraciéon: PCR S.A.

Asimismo, Inversiones Sucre S.A — ISSA cuenta con la empresa Subsidiaria Sucre Metales Industriales S.A. —
SUCREMET es la proveedora de articulos de metal en sus diversas gamas.

Caracteristicas de la Administracion y Propiedad

Composicién accionaria
A diciembre 2023, la composicion societaria de FANCESA. es la siguiente:

Composicién Accionaria

o Porcentaje de Capital N° de
ACEIEEIE Particiajcién Papado Acciones
Universidad Mayor Real y Pontificia de San Francisco Xavier de Chuquisaca 33,33% 69.074.000 69.074
Gobierno Auténomo Municipal de Sucre 33,33% 69.074.000 69.074
Gobierno Departamental Auténomo de Chuquisaca 33,34% 69.095.000 69.095
Total 100,00% 207.243.000 207.243

Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracion: PCR S.A.
Plantel gerencial
El plantel gerencial a diciembre 2023 esta conformado de la siguiente forma:

Némina de Principales Ejecutivos

Nombre Profesién
Gerente General Ariel Gonzalez Romero Economista
Gerente de Operaciones Wilson Balanza Le6n Ingeniero Quimico
Gerente Comercial Oscar Bellot Barrén Ingeniero Civil
Gerente Financiero y Administrativo (a.i) Javier Agrada Torrez Contador Publico

Fuente: FANCESA S.A./ Elaboraciéon: PCR S.A.

Ariel Gonzales Romero (Gerente General). Licenciado en Economia U.M.R.S.X.CH, posee Doctorado en
Analisis Sociopolitico realizado en la Universidad de Granada Espafia. Cuenta con Maestria en Relaciones
Internacionales Mencion Economia y Finanzas (Universidad Andina Ecuador) y Maestria en Recursos Humanos
(Universidad de Cadex convenio Universidad de Salamanca). Asimismo, se encuentra realizando un Doctorado en
Gestion Financiera, en USFX. Se desempefi6 como Gerente General a.i. de la Cooperativa de Telecomunicaciones
Sucre — COTES LTDA., fue Director de Recursos Humanos de la Cooperativa de Telecomunicaciones Sucre —
COTES LTDA. Y en el Consejo de Magistratura ocupd cargos de Jefe Nacional de Recursos Humanos y Jefe
Nacional de Desarrollo Organizacional.

Wilson Balanza Ledn (Gerente de Operaciones): Ingeniero Quimico. Auditor Interno SGI ISO 9001 ISO 14001
OHSAS 18001 (IBNORCA). Auditor Interno de Calidad (IBNORCA). Cuenta con experiencia laboral especifica el
giro del negocio al ejercer los cargos de Encargados de Procesos y Automatizacion, Coordinador Técnico del
Proyecto Molino Z2 y Z3, Coordinador de Produccién y Jefe del Departamento de Produccion, todos los cargos
fueron ejercidos en la Fabrica Nacional de Cemento.

Javier Agrada Torrez (Gerente Financiero y Administrativo a.i.). Licenciado en Contaduria Publica de la
Universidad de San Francisco Xavier de Chuquisaca, con cursos en sistemas de facturacién, impuestos, auditoria
operacional, auditoria tributaria. En FANCESA desempefi6 cargos de Jefe del Departamento de Contabilidad,
Analista Responsable de Impuestos y Auxiliar Contable.

Oscar Bellot Poveda (Gerente Comercial). Ingeniero Senior en Proyecto V ampliacion - segunda fase modulo |,
Proyecto Ampliacion Molienda De Cemento - Molino Z3, Proyecto Ampliacion Linea Kawasaki Sucver 2 - Sucver
3, Maestria en Gerencia de la Construccion, con mas de 18 afios de experiencia laboral en Proyectos y Plantas
Cementeras. Certificaciones como Supervisor en Refractarios Refratechnik - Goéttingen (Alemania) y Pruebas de
Hormigén en Obra - Grado 1 American Concrete Institute ACI — USA, con una especialidad en Proyectos y
Operacion de Plantas de Cemento FLSmidth Pennsylvania (USA) en la Gestion 2017. Designado Jefe
Departamento Infraestructura a.i. en FANCESA Noviembre 2021 a mayo 2023 mayo de la Gestién 2023, designado
como Gerente Comercial a.i. en FANCESA.

Estructura Organizacional

La administracién de FANCESA., esta organizada de manera funcional, a la cabeza de la sociedad se encuentra
La Junta de Accionistas, la cual conforma un Directorio, que a su vez delega las tareas administrativas a la Gerencia
General. La estructura de organizacion esta fragmentada en tres divisiones con sus respectivas tres Gerencias
(Operaciones, Comercial y Financiera Administrativa). La sociedad cuenta con la unidad de auditoria interna, pero
es importante remarcar su dependencia de Gerencia General, hecho que pudiera afectar las tareas de auditoria y
disminuir su independencia.
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NGmero de Trabajadores y Rotacidon'?

Detalle Mar. 2018 Mar. 2019 Mar. 2020 Mar. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023

Permanentes 350 367 354 360 341 328 332
Eventuales 601 1.416 1.277 401 17 18 19
Total \ 951 | 1.783 | 1.631 761 358 | 346 351

Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracion: PCR S.A.
El indice de rotacion de empleados es de 2,45%.

Sistemas utilizados

Actualmente se utiliza un sistema ERP integrado, JD Edwards One World, el cual actualmente pertenece a la
empresa Oracle. Este sistema integra las diferentes areas de la empresa como ser comercial, contabilidad,
finanzas, produccion, etc. Con relacién a sistemas de planificacion, se realizan talleres de planificacion y la
informacién se encuentra en planillas calculo.

Operaciones y Racionalidad del Producto o Servicio

Proceso de produccion

La produccion de cemento comprende varias etapas. Inicialmente, la piedra caliza con porcentajes altos de
carbonato de calcio, més otros materiales conteniendo apropiadas proporciones de calcio, silice, alimina, y 6xidos
de hierro, son triturados y molidos para obtener una harina fina denominada polvo crudo. Esta harina se calcina
luego en un horno rotatorio de gran dimension a temperaturas cercanas a los 1.450°C, donde el material se funde
parcialmente formando un material granulado de color negro conocido como Clinker. El Clinker se enfria y muele
juntamente con puzolana y pequefias proporciones de yeso, obteniendo un producto fino que es el cemento. Se
presentadas lo descrito en el siguiente esquema:

llustracion No. 1

HOB D
HOMOGENUZACION

Fuente: FANCESA S.A.

e Explotacion, trituracidon y almacenamiento de las materias primas

Se obtiene la materia prima de canteras o minas a cielo abierto. Estos materiales luego se trituran en machacadoras
hasta conseguir un tamafio maximo aproximado de 70mm, para finalmente ser transportadas a un parque de
materias primas. Las condiciones de abastecimiento de materias primas son favorables para la entidad porque
cuenta con una empresa subsidiaria (SERMISUD) que tiene varias concesiones de caliza (materia principal para
el cemento) en Cal, Orcko, Romeral, La Esmeralda, entre otras.

12 Informacion disponible a la fecha de elaboracién del informe.
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e Molienda de crudo

Consiste en la molienda y mezcla de la materia prima, su subproducto es la harina cruda también denominada
polvo crudo. Con la molienda se logra reducir el tamafio de las particulas de las materias para que las reacciones
guimicas en la coccion dentro el horno pueda realizarse de forma adecuada. Finalmente, el material molido es
almacenado en silos de homogenizacién para garantizar uniformidad en la composicion quimica.

llustraciéon No. 2

Mo ou Cruon

Doiteadom

Fuente: FANCESA S.A.

Calcinacion

La harina cruda debidamente dosificada es alimentada a un intercambiador de calor por suspension de gases de
varias etapas, en la base de la cual se instala un sistema de pre-calcinacion de la mezcla antes de la entrada al
horno rotatorio con una temperatura aproximada de 800 °C. El recorrido del material continGia por un horno rotatorio,
donde aumenta el calentamiento con las consiguientes reacciones quimicas llegandose a formar una fase liquida.
Al llegar a temperaturas aproximadas a 1.400°C, se produce la sinterizacion o clinkerizacion. Finalmente, el Clinker
deberéa de enfriarse para ser transportado y molido en las posteriores etapas.

llustraciéon No. 3

Mrocoleniador

Fitho Bechicatonon

Tose ge Cinker

Home Rolatedo

v

Infadcr

e Molienda de cemento

Es el proceso de conversion del Clinker en cemento mediante el molido y adicién de yeso y puzolana.
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llustracion No. 4

Mongar de Mokeng Primo

L Tone o Clinkes

Fuente: FANCESA S.A.

En funcién de la composicion, la resistencia y otras caracteristicas adicionales, el cemento es clasificado en
distintos tipos y clases. La molienda de cemento se realiza en equipos mecanicos en la que la mezcla de materiales
es sometida a impactos de cuerpos metalicos o a fuerzas de compresion elevadas.

llustraciéon No. 5

Shoe du Cerrendo

$1.312

Aoinas de Cermmniy

MM

Fuente: FANCESA S.A.
e Despacho de cemento

Finalmente, en funcién al tipo de cemento, éste se extrae de silos para su posterior envasado, transporte y
comercializacién. Existen distintas modalidades de despacho como el embolsado, a granel y cisterna.

llustraciéon No. 6

TSI SRy 2 STORS CREALL
Fuente: FANCESA S.A.

Productos comercializados

La empresa tiene una capacidad de procesamiento a gran escala, factor que facilita abarcar a la mayoria de los
departamentos de Bolivia con distribuidoras en Chuquisaca, Santa Cruz, Potosi, Cochabamba, Tarija y Oruro.
Ofrece los siguientes tipos de productos:

e Cemento IP- 40 “SUPERIOR”.

www.ratingspcr.com Pagina 15 de 43



http://www.ratingspcr.com/

e Cemento IP- 30 “LIDER SUPERIOR”.
e Cemento IP- 30 “LIDER".

En conformidad a las siguientes Normas
e Norma Boliviana NB 011-05.

e ASTM C-595-06.
e UNE-EN 197-1-00.

Comportamiento de los precios

Historicamente, los precios han demostrado baja sensibilidad en el mercado de cemento en el que participa
FANCESA, a excepcion de Santa Cruz de la Sierra, donde el precio ha disminuido ligeramente debido a la
introduccion de nueva competencia como ITACAMBA y YURA, debido a su necesidad de captar mercado, en el
resto del pais, los precios se han mantenido sin cambios importantes.

Proyectos de Expansion

e Nueva Linea de Produccion.

e  Proyecto explotacién caliza de cantera Romeral.

Caracteristicas del Instrumento Calificado

Fabrica Nacional de Cemento S.A., con numero de registro como emisor en el Registro del Mercado de Valores
(“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (“ASFI”): SPVS-IV-EM-FAN-075/2001 otorgado
mediante Resolucion ASFI N° 1099/2015 de 30 de diciembre de 2015.

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Nota ASFI/DSVSC/R-208564/2017 de 30 de octubre
de 2017, autoriz6 la emisién otorgandole el nimero de registro ASFI/DSVSC-ED-FAN-028/2017 con clasificacion
BLP. Las caracteristicas de la Emision se detallan en la siguiente tabla:

Condiciones y Términos Generales

Denominacién de la Emisién

Bonos FANCESA IV — Emisién 2

Tipo de Valores a Emitirse

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Monto de la Emision

Bs 490.000.000 (Cuatrocientos noventa millones 00/100 de Bolivianos).

Moneda de la emisién

Bolivianos (Bs).

Tipo de interés

Nominal, anual y fijo

Numeracién de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2

Al tratarse de una emisién con valores (Bonos) a ser representados mediante
Anotaciones en Cuenta en la EDV, no se considera numeracién para los Bonos
FANCESA IV-EMISION 2.

Fecha de Emisioén:

31 de octubre de 2017

Periodicidad de amortizacién de capital de los Bonos
FANCESA IV — Emision 2:

El capital de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 sera amortizado como sigue:

Serie A: En los cupones 8, 10y 12, se amortizaran un 30%, 35% y 35%, respectivamente.
Serie B: En los cupones 14, 16, 18, 20, 22 se amortizara 16,67% (en cada cup6n) y en el
cupdn 24, un 16,65%.

Periodicidad de pago de intereses:

Serie A: El Cupén N° 1 sera cancelado transcurridos 200 (Doscientos) dias calendario
computables a partir de la fecha de Emision; y a partir del Cupén N° 2 al Cup6n N° 12, los
intereses seran cancelados cada ciento ochenta (180) dias calendario.

Serie B: El Cup6n N° 1 sera cancelado transcurridos doscientos veinte (220) dias
calendario computables a partir de la fecha de Emision; y a partir del Cupén N° 2 al Cupén
N° 24, los intereses seran cancelados cada 180 (ciento ochenta) dias calendario.

Plazo de colocacién primaria

El plazo de colocacion primaria de los Bonos FANCESA IV-EMISION 2 sera de
Ciento ochenta (180) dias calendario, computables a partir de la fecha de Emision.

Agente Colocador

BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Agente Pagador

BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Procedimiento de colocacién primaria

Mercado Primario Bursatil a través de la BBV.

Provisién para pago por amortizacién de capital y/o
pago de intereses

El Emisor debera depositar los fondos para el pago por amortizacién de capital y/o
pago de intereses de los Bonos FANCESA IV EMISION 2, en una cuenta corriente,
en coordinaciéon con el Agente Pagador, por lo menos un (1) dia habil antes de la
fecha de vencimiento del Bono y/o Cupén de acuerdo a los cronogramas de pagos
que estan expuestos en la Declaracién Unilateral de Voluntad y su modificacion

Transcurridos noventa (90) dias calendario de la fecha sefialada para el pago, el
Emisor podra retirar las cantidades depositadas y -en tal caso- el pago por
amortizacion de capital e intereses de los Bonos FANCESA IV EMISION 2 que no
hubiesen sido reclamados o cobrados, quedaran a disposicion del acreedor en la
cuenta que para tal efecto designe el Emisor y el acreedor podra exigir el pago por
amortizacion de capital e intereses de los Bonos FANCESA IV EMISION 2
directamente al Emisor. De acuerdo a lo establecido en los articulos 670 y 681 del
Cédigo de Comercio, las acciones para el cobro de intereses y para el cobro del
capital de los Bonos, prescriben en cinco (5) afios y diez (10) afios respectivamente.

Representante Provisorio

Promotora Financiera y Tecnoldgica Consultores S.R.L. (PROFIT CONSULTORES
S.R.L)

Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracion: PCR S.A.

Asimismo, la emision “Bonos FANCESA IV — Emisién 2” dentro del Programa de Emisiones de Bonos FANCESA

IV, tiene las siguientes caracteristicas:
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Resumen de Principales Caracteristicas de la emision
Series Clave de Pizarra Monto Valor Tasa Plazo Cantidad Fecha de
Bs Nominal Nominal En Dias De Vencimiento
de cada de Calendario Valores

Bono Interés
(Bs)
FAN-4-N1A-17 238.000.000 4,80% 20 de octubre de 2023
FAN-4-N1B-17 252.000.000 5,70% 8 de octubre de 2029
490.000.000
Fuente: FANCESA S.A./ Elaboracién: PCR S.A.

Destino Especifico de los Fondos y Plazo para la Utilizacion

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 seran utilizados
para capital de inversion, hasta la suma de Bs490.000.000.- (Cuatrocientos noventa millones 00/100 Bolivianos)
segun el contrato suscrito con la empresa FL Smidth para la provision de equipo, maquinaria, ingenieria y servicios
para el proyecto de ampliacién denominado NLPC (Nueva Linea de Produccion de Cemento). Asimismo, para
obras civiles movimientos de tierras, equipo de montaje, supervision e ingenieria, de acuerdo al siguiente detalle:
1. Respaldo para apertura de Cartas de Crédito y posterior pago de las mismas a favor del proveedor de equipo y
magquinaria FL Smidth por Bs 287.235.256.- (Doscientos ochenta y siete millones doscientos treinta y cinco mil
doscientos cincuenta y seis 00/100 Bolivianos).

2. Pago Ingenieria, es decir suministro de la Ingenieria Basica, Ingenieria Civil y Estructural por Bs 30.823.100.-
(Treinta millones ochocientos veintitrés mil cien 00/100 Bolivianos).

3. Pago por suministro de los servicios de asesoria o Supervision y entrenamiento o capacitaciéon en el sitio que
corresponda, por Bs 15.662.500.- (Quince millones seiscientos sesenta y dos mil quinientos 00/100 Bolivianos).

4. Obras Preliminares, que comprende las etapas de trituracion, parque de prehomogeneizacién, almacenamiento
de aditivos, molienda de crudo, silo, filtros, alimentacion de horno, torre de precalentamiento, horno, enfriador de
clinker, ensacado, despacho, equipos de distribucién y salas de control, supervision e ingenieria, condicionamiento
y obras complementarias por Bs156.279.144.- (Ciento cincuenta y seis millones doscientos setenta y nueve mil
ciento cuarenta y cuatro 00/100 Bolivianos).

El plazo de utilizacion de los recursos para capital de inversion sera de 360 (trescientos sesenta) dias calendario
computables desde la fecha de inicio de colocacion primaria de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2.

Se deja establecido que si por razones contractuales o de conveniencia logistica FANCESA hubiera anticipado
pagos (hasta antes de la obtencién de la inscripcién y autorizacion de la ASFI para realizar la oferta pablica de los
Bonos FANCESA IV — EMISION 2 y/o de su colocacion) para realizar alguna de las inversiones previstas en los
numerales (i), (i), (iii) y (iv) precedentes, haciendo uso de fondos propios o provenientes de fuentes de
financiamiento transitorias, los montos de dinero obtenidos de la colocacién de los Bonos FANCESA IV — EMISION
2 podrén ser utilizados:

1.- Para recambio de los pasivos financieros que se hubieran contraido para anticipar pagos (hasta el monto de lo
establecido para esa inversion); y/o

2.- Para reponer los recursos que se hubieran utilizado de otra cuenta (fondos propios) para anticipar pagos (hasta
el monto de lo establecido para esa inversion).

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 podran ser utilizados
conforme se vayan realizando colocaciones parciales o en su defecto se realice la colocacion total de la misma.

En ningun caso, el monto aplicado a este concepto (como destino de fondos) podra ser mayor al monto recaudado
a través de la colocacién primaria de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2. Todos los fondos provenientes de la
colocacion de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2, seran depositados por la Agencia de Bolsa Colocadora en la
cuenta bancaria sefalada por el Emisor, exclusivamente destinada a este fin.

Cronograma de cupones a valor nominal con pago de capital e intereses??
Los Bonos seran pagados de acuerdo con los siguientes cuadros:

Serie A

Amortizacion

Periodo de Intereses Amortizacién

Cupon Pago (Dias) (Bs) de Capital (Bs)

Capital
(%)

19/05/2018 1 266,67 0,00%
15/11/2018 2 180 240,00 - 0,00%
14/05/2019 3 180 240,00 - 0,00%
10/11/2019 4 180 240,00 - 0,00%
08/05/2020 5 180 240,00 - 0,00%
04/11/2020 6 180 240,00 - 0,00%
03/05/2021 7 180 240,00 - 0,00%
30/10/2021 8 180 240,00 3.000,00 30,00%
28/04/2022 9 180 168,00 - 0,00%

13 Seglin comunicacién de un hecho relevante de 12 de abril de 2023, el 11 de abril de 2023, la Asamblea de Tenedores Bonos aprobé por
unanimidad la modificacién del Cronograma de Pagos de la Serie “A”, con efecto a partir del 21 de abril de 2023.
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Serie A

Amortizacién

Periodo de Intereses Amortizacién

Pago (Dias) (Bs) de Capital (Bs) Celizl

(%)

Fecha Cup6n

25/10/2022 168,00 1.380,00 13,80%
22/2/2023 11 120 89.92 580,00 5,80%
24/3/2023 12 30 20.16 590,00 5,90%
23/4/2023 13 30 17.80 130,00 1,30%
13/5/2023 14 20 11.52 140,00 1,40%
7/6/2023 15 25 13.93 140,00 1,40%
7/7/12023 16 30 16.16 140,00 1,40%
8/8/2023 17 32 16.64 150,00 1,50%
7/9/2023 18 30 15.00 150,00 1,50%
20/10/2023 19 43 20.64 3.600,00 36,00%

Fuente: FANCESA S.A.

Serie B
Cupén Periodo’de Pago Intereses A?gg:;g?n Amor‘tizacién
(Dias) (Bs) (Bs) Capital (%)
08/06/2018 1 220 285,00 - 0.00%
05/12/2018 2 180 285,00 - 0.00%
03/06/2019 3 180 285,00 - 0.00%
30/11/2019 4 180 285,00 - 0.00%
28/05/2020 5 180 285,00 - 0.00%
24/11/2020 6 180 285,00 - 0.00%
23/05/2021 7 180 285,00 - 0.00%
19/11/2021 8 180 285,00 - 0.00%
18/05/2022 9 180 285,00 - 0.00%
14/11/2022 10 180 285,00 - 0.00%
13/05/2023 11 180 285,00 - 0.00%
09/11/2023 12 180 285,00 - 0.00%
07/05/2024 13 180 285,00 - 0.00%
03/11/2024 14 180 285,00 1.667,00 16,67%
02/05/2025 15 180 237,49 - 0.00%
29/10/2025 16 180 237,49 1.667,00 16,67%
27/04/2026 17 180 189,98 - 0.00%
24/10/2026 18 180 189,98 1.667,00 16,67%
22/04/2027 19 180 142,47 - 0.00%
19/10/2027 20 180 142,47 1.667,00 16,67%
16/04/2028 21 180 94,96 - 0.00%
13/10/2028 22 180 94,96 1.667,00 16,67%
11/04/2029 23 180 47,45 - 0.00%
08/10/2029 24 180 47,45 1.665,00 16,65%

Fuente: FANCESA S.A.

Rescate Anticipado mediante Sorteo

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos FANCESA IV — EMISION 2
(en una o ambas Series), de acuerdo con lo establecido en los articulos 662 y siguientes (en lo aplicable) del
Caddigo de Comercio. Sobre la base de las delegaciones establecidas en el punto 1.2 del Acta de la Junta de
Accionistas de 15 de septiembre 2015, se determinara la realizacion del rescate y la cantidad de Bonos a redimirse,
Series que intervendran, la fecha y hora del sorteo, el mismo que se celebrara ante Notario de Fe Publica, quien
levantara Acta de la diligencia indicando la lista de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 que salieron sorteados
para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizara en sus registros.

La lista de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 sorteados se publicara dentro de los cinco (5) dias calendario
siguientes, por una vez y en un periodico de circulacion nacional, incluyendo la identificacion de Bonos FANCESA
IV — EMISION 2 sorteados de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacién de que sus intereses
cesaran y que éstos conjuntamente el capital correspondiente seran pagaderos desde los quince (15) dias
calendario siguientes a la fecha de publicacion.

Los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 sorteados conforme a lo anterior, dejaran de devengar intereses desde la
fecha fijada para su pago.

El Emisor depositara en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del capital de los Bonos
FANCESA IV — EMISION 2 sorteados y los intereses generados (hasta la fecha de pago) a mas tardar un (1) dia
antes del sefialado para el pago.

La decisién de rescate anticipado de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 mediante sorteo serd comunicada
como Hecho Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante Comun de Tenedores de Bonos FANCESA IV —
EMISION 2 (Representante de Tenedores).

Esta redencion estara sujeta a una compensacion monetaria al inversionista, calculada sobre la base porcentual
respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcién a los dias de vida remanente de la Emision o
Serie con sujecion a lo siguiente:
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Escala de compensacién monetaria de pago

Plazo de vida remanente de la Porcentaje de
emision o serie (en dias) compensacién

3.241 0 mas 5,50%

3.240 — 2.881 5,00%

2.880 — 2.521 4,50%

2.520 — 2.161 3,50%

2.160 - 1.801 3,25%

1.800 — 1.441 2,50%

1.440 —1.081 2,10%

1.080 - 721 1,85%

720 — 361 1,50%

360 -1 1,15%

Fuente: FANCESA S.A.

Redencién mediante compra en mercado secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 a
través de compras en el mercado secundario siempre que éstas se realicen en la BBV. Sobre la base de las
delegaciones establecidas en el punto 1.2. del Acta de la Junta de Accionistas de 15 de septiembre 2015, se
definira la redencion mediante compra en mercado secundario.

Cualquier decision de redimir los Bonos FANCESA IV — EMISION 2 a través del mercado secundario debera ser
comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores.

Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencidn Anticipada

En caso de haberse realizado una redencién anticipada, y que como consecuencia de ello el plazo de algin Bono
FANCESA IV — EMISION 2 resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la exencion del RC-IVA, el
Emisor pagaré al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes por retencion
del RC-IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran afectados por la redencion
anticipada.

Compromisos financieros
Durante la vigencia de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del Programa de Emisiones, la
Sociedad en su condicién de Emisor, se obligard a cumplir los siguientes compromisos financieros:

1. Relacién de Endeudamiento (RDP) menor o igual a uno coma dos (1,2).

La Relacion de Endeudamiento sera calculada trimestralmente de la siguiente manera: pasivo total dividido entre
patrimonio neto.

Pasivo Total
RDP=——— —
Patrimonio Neto

Donde:
PASIVO TOTAL: Suma (en fecha de célculo relevante) de todas las obligaciones de la Sociedad con terceros que
se registran en el pasivo segun las normas de contabilidad generalmente aceptadas.

PATRIMONIO NETO: Es la diferencia entre el Activo Total y Pasivo Total.

2. Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD) mayor o igual a uno coma seis (1,6)

Activo Corriente + EBITDA

RCSD =
Amortizacion de Capital e Intereses

Dénde:
ACTIVO CORRIENTE: Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas las cuentas expresadas en el activo
corriente dentro del Balance General.

AMORTIZACIONES DE CAPITAL: Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera que vencen durante el
periodo relevante de doce (12) meses siguientes.

EBITDA: Es el resultado de los ultimos 12 meses a la fecha de célculo relevante de la Utilidad antes de impuestos,
mas Depreciacién, mas Amortizacion de Cargos Diferidos, mas Prevision para Indemnizaciones (neta de pagos),
mas Prevision para Incobrables, mas Previsidon de Intereses por Financiamiento, mas otros cargos que no
representan una salida de efectivo. Este resultado se presume como el mejor estimador del EBITDA de los
siguientes doce (12) meses.

INTERESES: Intereses por pagar durante el periodo relevante de los doce (12) meses siguientes de la deuda
financiera.
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Se aclara que se entendera por Deuda Financiera a la suma de todas las deudas bancarias y financieras de corto,
mediano y largo plazo, incluyendo emisiones de titulos valores de contenido crediticio.

Para realizar el calculo se tomara como fecha relevante el Gltimo dia del trimestre al que se desea realizar el calculo
para los conceptos incluidos en el numerador, y los doce meses siguientes para los conceptos incluidos en el
denominador.

3. Relacion de Circulante!*

Activo Corriente
Pasivo Corriente

Segun Asamblea General de Tenedores de fecha 20 de marzo de 2023, se modificéd el compromiso debiendo ser
mayor o igual a 0,5 con informaciéon a marzo de 2023 y a junio 2023, mayor o igual a 0,6 con informacion a
septiembre 2023, mayor o igual a 0,7 con informacién a diciembre de 2023, mayor o igual a 0,8 con informacién a
marzo de 2024 y junio 2024, mayor o igual a 1,0 con informacion a septiembre 2024 hasta marzo 2025, mayor o
igual a 1,1 con informacion a junio 2025 hasta el vencimiento de las emisiones de Bonos FANCESA 1V.

Dénde:

ACTIVO CORRIENTE: Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas las cuentas expresadas en el activo
corriente dentro del Balance General.

PASIVO CORRIENTE: Suma (en la fecha de calculo relevante) de todas las cuentas expresadas en el PASIVO
corriente dentro del Balance General.

Estos conceptos estaran claramente expuestos para su calculo en los Estados Financieros generados por la
Sociedad. Los Estados Financieros seran enviados de manera trimestral de acuerdo a los plazos establecidos por
la normativa vigente. El célculo del RDP y del RCSD, sera realizado de manera trimestral (con informacion al cierre
de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre) y enviado a ASFI, ala BBV y al Representante de Tenedores
de Bonos en un plazo de treinta (30) dias calendario luego de finalizado el trimestre.

Hechos relevantes

e Ha comunicado que, en el 4 de marzo de 2024, a través del medio de prensa “La Razén”, se publicé la
primera Convocatoria a la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emision “Bonos de
Intercambio FANCESA VI” serie A y Serie B con claves de pizarra FAN-N1A-23 y FAN-N1B-23
respectivamente, a celebrarse el dia viernes 15 de marzo de 2024 a horas 10:30 a.m. a través de
plataforma virtual; para considerar el siguiente orden del dia:

Lectura de la Convocatoria
Informe del emisor
Designacion de los Tenedores de Bonos para la firma del Acta

e Ha comunicado que, el 16 de enero de 2024, se realizo la provision de fondos respectivo a la Entidad de
Depdsitos de Valores EDV (Agente Pagador), para realizar el pago del Cup6n N°03 (Capital e Intereses)
de la emision de Bonos de Intercambio FANCESA VI Serie Ay Serie B, cuyo vencimiento es el 17 de
enero de 2024.

El pago sera realizado por la Entidad de Deposito de Valores EDV, a partir de 17 de enero de 2024.

e Ha comunicado que el 29 de noviembre de 2023 de manera presencial se instald la Asamblea General
de Tenedores de Bonos de las Emisiones “Bonos FANCESA IV - Emisién 1” y Serie B de los “Bonos
FANCESA IV - Emision 27, comprendidas dentro del Programa de Emisiones de “BONOS FANCESA 1V”,
determinando lo siguiente:

1. Lectura de la Convocatoria.

Via Secretaria de la Asamblea, se procedi6 a dar lectura inextensa a la convocatoria publica efectuada.
2. Informe del Emisor sobre la Evolucién de las Ventas y el Flujo de Caja de Fancesa.

La Asamblea tomdé conocimiento.

3. Informe del Emisor sobre la Administracion del Fideicomiso de Flujos Futuros Fancesa.

La Asamblea tomdé conocimiento.

4. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.

La Asamblea tomé conocimiento.

14 Segln Asamblea General de Tenedores de fecha 20 de marzo de 2023, se modificé el compromiso debiendo ser mayor o igual a 0,5 con
informacién a marzo de 2023y a junio 2023, mayor o igual a 0,6 con informacion a septiembre 2023, mayor o igual a 0,7 con informacion a diciembre
de 2023, mayor o igual a 0,8 con informacién a marzo de 2024 y junio 2024, mayor o igual a 1,0 con informacion a septiembre 2024 hasta marzo
2025, mayor o igual a 1,1 con informacion a junio 2025 hasta el vencimiento de las emisiones de Bonos FANCESA V.
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e Ha comunicado que el 29 de noviembre de 2023 de manera presencial se instal6 la Asamblea General
de Tenedores de Bonos de la emision denominada “BONOS DE INTERCAMBIO FANCESA VI”,
determinando lo siguiente:

1. Lectura de la Convocatoria.

Via Secretaria de la Asamblea, se procedi6 a dar lectura inextensa a la convocatoria publica efectuada.
2. Informe del Emisor sobre la Evolucién de las Ventas y el Flujo de Caja de Fancesa.

La Asamblea tomé conocimiento.

3. Informe del Emisor sobre la Administracion del Fideicomiso de Flujos Futuros Fancesa.

La Asamblea tomé conocimiento.

4. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.

La Asamblea tomé conocimiento.

5. Consideracién de la Restriccion y Obligacion detallada en el inciso w) del numeral 1.4.1. contenido en
el Punto N° 1.4. Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que sujetara la Sociedad
durante la vigencia de los Bonos emitidos, del Prospecto de BONOS DE INTERCAMBIO FANCESA VI.
La Asamblea determing ratificar la Restriccion y Obligacion detallada en el inciso w) del numeral 1.4.1.
contenida en el Punto N° 1.4. Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que sujetara
la Sociedad durante la vigencia de los Bonos emitidos, del Prospecto de BONOS DE INTERCAMBIO
FANCESA VI.

e Ha comunicado que el 24 de noviembre de 2023, el Presidente del Directorio, sefior Alberto Ayaviri
Panozo, determind Revocar el Testimonio de Poder N° 217/2023 de 5 de abril de 2023, otorgado a favor
del Gerente Financiero y Administrativo a.i, sefior Javier Agrada Torrez.

e Hacomunicado que el 21 de noviembre de 2023, el Presidente del Directorio, Ing. Alberto Ayaviri Panozo,
determiné conferir un nuevo Poder Especial, Especifico y Bastante a favor del Gerente Financiero
Administrativo a.i. sefior Lic. Javier Agrada Torrez.

e Ha comunicado que el 26 de octubre de 2023, realiz6 el depdésito en la cuenta M/N N° 4501405693 del
Banco Nacional de Bolivia S.A. (Cuenta Recaudadora Compartimiento de Ventas) el importe de
Bs11.000.000,00 de acuerdo al cronograma establecido en contrato del Fideicomiso; asimismo, informa
gue, de dicho importe el 27 de octubre 2023 han sido transferidos de la cuenta mencionada, los siguientes
importes:

a) A la cuenta Administracion del Fondo de Recaudacion N° 4501405715 M/N del Banco Nacional de
Bolivia S.A. Bs3.000.000,00.

b) A la cuenta Administrativa del Fondo de Cobertura N° 4501405723 M/N del Banco Nacional de Bolivia
S.A. Bs8.000.000,00.

e Ha comunicado que, el 19 de octubre de 2023, FANCESA procedié a la “COLOCACION PRIMARIA DE
INTERCAMBIO Y FINALIZACION DE PAGO” por la emisién de intercambio del 98,65% de los “Bonos
FANCESA IV-Emisién 2 Serie A con Clave de Pizarra FAN-4-N1A-17 con los “Bonos de Intercambio
FANCESA VI” bajo las siguientes cantidades, concluyendo de esta forma el proceso de colocacion.

Clave de Pizarra Cantidad de Valores Colocados
(Emisién Antigua) Clave de Pizarra
FAN-N1A-23 3.180
FAN-N1B-23 20.300
FAN-4-N1A-17

Asimismo, el 19 de octubre de 2023, la Entidad de Depdsito de Valores (EDV) procedi6 a la baja de 23.480
valores denominados “BONOS FANCESA |V- Emisién 2” con Clave de Pizarra FAN-4-N1A-17. Los
valores de la emision que no fueron intercambiados mantienen su vigencia y condiciones iniciales.

e Ha comunicado que el 19 de octubre de 2023, publicé en un medio de comunicacién de prensa escrita la
Oferta Publica para la Emision de los “BONOS DE INTERCAMBIO FANCESA VI”.

e Ha comunicado que la Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada el 2023-10-06, con el 100%

de participantes, determino lo siguiente:

1. Consideracion y aprobacion de una Emision de Bonos de Intercambio de Oferta Publica Bursatil.

Aprobar por unanimidad autorizar la Emision de Bonos de Intercambio para su Oferta Publica en la Bolsa

Boliviana de Valores S.A., como intercambio de “BONOS FANCESA IV — Emision 2 “correspondiente a la

Serie A con Clave de Pizarra FAN-4-N1A-17.

2. Autorizacion e Inscripciéon de la Emision de Bonos de Intercambio, en el Registro del Mercado de
Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero ASF| para su Oferta Publica
de Intercambio Bursétil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Aprobar por unanimidad la autorizacion e inscripcion de la Emisién de Bonos de Intercambio en el Registro

del Mercado de Valores (RMV) de Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) para su Oferta

Publica a través de la Bolsa Boliviana de valores, conforme a las normas generales establecidas al efecto.

3. Consideracion de las determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 18 de
septiembre de 2023.

www.ratingspcr.com Péagina 21 de 43



http://www.ratingspcr.com/

Aprobar por unanimidad, revocar y dejar sin efecto las determinaciones adoptadas en la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de 18 de septiembre de 2023.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-09-23, se determind lo siguiente:
- Autorizar la Emision de Bonos de Intercambio para su negociacion en el Mercado de Valores, y las
caracteristicas especificas de la misma.

e Hacomunicado que la Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada el 2023-09-18, realizada con
el 100.00% de participantes, determind lo siguiente:
1. Consideracion y aprobacion de una Emision de Bonos de Intercambio de Oferta Publica Bursatil.
Aprobar por unanimidad la autorizacién de la Emision de Bonos de Intercambio para su oferta publica en
la Bolsa Boliviana de Valores S.A., de los “BONOS FANCESA IV — Emisién 2”, correspondiente a la Serie
A, Clave de Pizarra: FAN-4-N1A-17.
2. Autorizacién e Inscripcion de la Emision de Bonos de Intercambio, en el Registro del Mercado de
Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero ASFI para su Oferta Publica de
Intercambio Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Aprobar por unanimidad, el punto citado precedentemente, conforme a las normas generales establecidas
al efecto.

e Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas realizada el 28 de agosto de 2023,
realizada con el 100.00 % de participantes, determin lo siguiente:
1. Comprobacién de Acreditaciones.
Los representantes de los Accionistas estuvieron debida y legalmente acreditados.
2. Remocion, Nombramiento y/o Ratificacion de Directores y Sindicos.
El Gobierno Autbnomo Municipal de Sucre removi6 al Ing. Roberto Aracena Rasguido como Director,
designando en su reemplazo al Arg. José Antonio Lambertin Ruiz; ratificando al Arg. Marcelo Navas
Arnez como Director y al Lic. Juan Batallanos Santos como Sindico Econdmico.
Asimismo, el Gobierno Autébnomo Departamental de Chuquisaca, designé al Dr. Cristian Pablo Mina
Aguilar como Sindico Juridico.
En consecuencia, el Directorio de FANCESA queda conformado de la siguiente forma:
Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca:
- Lic. Néstor Guido Calvo Miranda Director
- Dr. Alberto Ayaviri Panozo Director (Presidente Directorio)
- Lic. Javier Angel Serrano Montalvo Sindico
Gobierno Auténomo Municipal de Sucre:
- Arg. Marcelo Cristhian Navas Arnez  Director

- Arg. José Antonio Lambertin Ruiz Director

- Lic. Juan Batallanos Santos Sindico Econémico
Gobierno Autbnomo Departamental de Chuquisaca:

- Lic. Marisabel Figueroa Flores Directora

- Lic. Karen Erika Selaez Zarate Directora

- Dr. Cristian Pablo Mina Aguilar Sindico Juridico

3. Designacion de los Representantes que firmaran el Acta.

La Junta General Ordinaria de Accionistas determiné que el Acta sea firmada por los tres Accionistas
presentes.

La Junta General Ordinaria de Accionistas, se instal6 al amparo del Art. 299 del Cédigo de Comercio y
el Articulo 32 del Estatuto de la Sociedad.

e Ha comunicado que, el 24 de agosto de 2023 a horas 15:30 pm, en el Hotel Stannum, ubicado en Av.
Arce N° 2631 Torre Multicine Piso 5 de la ciudad de La Paz, se reinstalé la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de fecha 18 de agosto de 2023, de la Emision denominada: “Bonos FANCESA IV-
Emision 2” comprendida dentro del programa de Bonos” BONOS FANCESA IV” para considerar los
siguientes puntos:

Al punto 2.- Informe tratamiento y consideracion para una emision de bonos de intercambio de la emisién
“BONOS FANCESA IV — Emision 2” Serie A.

Con la votacion de 98,66% de la Serie A de la emision BONOS FANCESA IV — EMISION 2, se aprobé¢ la
constitucién de una EMISION DE BONOS DE INTERCAMBIO DE LA EMISION “BONOS FANCESA IV —
EMISION 2” Serie A, conforme al Anexo B que forma parte integrante e indisoluble del Acta; COMPANIA
DE SEGUROS Y REASEGUROS FORTALEZA S.A., otorgd voto disidente e invocd el Art. 660 del Codigo
de Comercio.

Al punto 3.- Consideracién de propuesta para modificacion de caracteristicas concernientes a cronograma
de pagos, de la emisién “BONOS FANCESA IV - EMISION 2” correspondiente a la Serie B.

Por unanimidad de la Serie B de la Emision de Bonos denominada “Bonos FANCESA IV — Emision 27, se
APROBO LA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA EMISION “BONOS FANCESA IV -
EMISION 2, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS DE LA SERIE B (CLAVE PIZARRA FAN-
4N1B-17), conforme al Anexo “A” que se adjunta y forma parte integrante e indivisible del Acta;
comprometiéndose el EMISOR a su estricto cumplimiento.

Por tanto, se determina que el nuevo Cronograma de Pagos de dicha Emision sea el siguiente, debiendo
realizarse el tramite de modificacién hasta el 5 de junio de 2024:
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BONOS FANCESA IV - Emisién 2 Serie B
Period Dias % de Amortiz Total
Cupén Fecha de o de Acum Amortizacié ; dg Interese Cupén
Venc. Pa}go n de Capital Capital s (Bs) (Bs)
(dias) (Bs)
1 8/6/2018 220 220 - - 348,33 348,33
2 5/12/2018 180 400 - - 285,00 285,00
3 3/6/2019 180 580 - - 285,00 285,00
4 30/11/2019 180 760 - - 285,00 285,00
5 28/5/2020 180 940 - - 285,00 285,00
6 24/11/2020 180 1.120 - - 285,00 285,00
7 23/5/2021 180 1.300 - - 285,00 285,00
8 19/11/2021 180 1.480 - - 285,00 285,00
9 18/5/2022 180 1.660 - - 285,00 285,00
10 14/11/2022 180 1.840 - - 285,00 285,00
11 13/5/2023 180 2.020 - - 285,00 285,00
12 9/11/2023 180 2.200 - - 285,00 285,00
13 7/5/2024 180 2.380 - - 285,00 285,00
14 6/6/2024 30 2.410 1,52% 151,52 47,50 199,02
15 6/7/2024 30 2.440 1,52% 151,52 46,78 198,30
16 5/8/2024 30 2.470 1,52% 151,52 46,06 197,58
17 4/9/2024 30 2.500 1,52% 151,52 45,34 196,86
18 4/10/2024 30 2.530 1,52% 151,52 44,62 196,14
19 3/11/2024 30 2.560 1,52% 151,52 43,90 195,42
20 3/12/2024 30 2.590 1,52% 151,52 43,18 194,70
21 2/1/2025 30 2.620 1,52% 151,52 42,46 193,98
22 1/2/2025 30 2.650 1,52% 151,52 41,74 193,26
23 3/3/2025 30 2.680 1,52% 151,52 41,02 192,54
24 2/4/2025 30 2.710 1,52% 151,52 40,30 191,82
25 2/5/2025 30 2.740 1,52% 151,52 39,58 191,10
26 1/6/2025 30 2.770 1,52% 151,52 38,86 190,38
27 1/7/2025 30 2.800 1,52% 151,52 38,14 189,66
28 31/7/2025 30 2.830 1,52% 151,52 37,42 188,94
29 30/8/2025 30 2.860 1,52% 151,52 36,70 188,22
30 29/9/2025 30 2.890 1,52% 151,52 35,98 187,50
31 29/10/2025 30 2.920 1,52% 151,52 35,27 186,78
32 28/11/2025 30 2.950 1,52% 151,52 34,55 186,06
33 28/12/2025 30 2.980 1,52% 151,52 33,83 185,34
34 27/1/2026 30 3.010 1,52% 151,52 33,11 184,62
35 26/2/2026 30 3.040 1,52% 151,52 32,39 183,90
36 28/3/2026 30 3.070 1,52% 151,52 31,67 183,18
37 271412026 30 3.100 1,52% 151,52 30,95 182,46
38 27/5/2026 30 3.130 1,52% 151,52 30,23 181,74
39 26/6/2026 30 3.160 1,52% 151,52 29,51 181,02
40 26/7/2026 30 3.190 1,52% 151,52 28,79 180,30
41 25/8/2026 30 3.220 1,52% 151,52 28,07 179,58
42 24/9/2026 30 3.250 1,52% 151,52 27,35 178,86
43 24/10/2026 30 3.280 1,52% 151,52 26,63 178,14
44 23/11/2026 30 3.310 1,52% 151,52 25,91 177,42
45 23/12/2026 30 3.340 1,52% 151,52 25,19 176,70
46 22/1/2027 30 3.370 1,52% 151,52 24,47 175,98
47 21/2/2027 30 3.400 1,52% 151,52 23,75 175,27
48 23/3/2027 30 3.430 1,52% 151,52 23,03 174,55
49 22/4/2027 30 3.460 1,52% 151,52 22,31 173,83
50 22/5/2027 30 3.490 1,52% 151,52 21,59 173,11
51 21/6/2027 30 3.520 1,52% 151,52 20,87 172,39
52 21/7/2027 30 3.550 1,52% 151,52 20,15 171,67
53 20/8/2027 30 3.580 1,52% 151,52 19,43 170,95
54 19/9/2027 30 3.610 1,52% 151,52 18,71 170,23
55 19/10/2027 30 3.640 1,52% 151,52 17,99 169,51
56 18/11/2027 30 3.670 1,52% 151,52 17,27 168,79
57 18/12/2027 30 3.700 1,52% 151,52 16,55 168,07
58 17/1/2028 30 3.730 1,52% 151,52 15,83 167,35
59 16/2/2028 30 3.760 1,52% 151,52 15,11 166,63
60 17/3/2028 30 3.790 1,52% 151,52 14,39 165,91
61 16/4/2028 30 3.820 1,52% 151,52 13,67 165,19
62 16/5/2028 30 3.850 1,52% 151,52 12,95 164,47
63 15/6/2028 30 3.880 1,52% 151,52 12,23 163,75
64 15/7/2028 30 3.910 1,52% 151,52 11,52 163,03
65 14/8/2028 30 3.940 1,52% 151,52 10,80 162,31
66 13/9/2028 30 3.970 1,52% 151,52 10,08 161,59
67 13/10/2028 30 4.000 1,52% 151,52 9,36 160,87
68 12/11/2028 30 4.030 1,52% 151,52 8,64 160,15
69 12/12/2028 30 4.060 1,52% 151,52 7,92 159,43
70 11/1/2029 30 4.090 1,52% 151,52 7,20 158,71
71 10/2/2029 30 4.120 1,52% 151,52 6,48 157,99
72 12/3/2029 30 4.150 1,52% 151,52 5,76 157,27
73 11/4/2029 30 4.180 1,52% 151,52 5,04 156,55
74 11/5/2029 30 4.210 1,52% 151,52 4,32 155,83
75 10/6/2029 30 4.240 1,52% 151,52 3,60 155,11
76 10/7/2029 30 4.270 1,52% 151,52 2,88 154,39

www.ratingspcr.com

Pagina 23 de 43



http://www.ratingspcr.com/

BONOS FANCESA IV - Emisién 2 Serie B

Period . o Amortiz
Fecha de ode Dias % Qe ) de Interese Total
Cupén Acum Amortizacié - Cupén
Venc. Pago n de Capital Capital s (Bs) (Bs)
(dias) P (Bs)
77 9/8/2029 30 4.300 1,52% 151,52 2,16 153,67
78 8/9/2029 30 4.330 1,52% 151,52 1,44 152,95
79 8/10/2029 30 4.360 1,52% 151,52 0,72 152,23

Al punto 4.- Designacion de los Tenedores de Bonos para la firma del Acta

Por unanimidad, se determind que el Acta sea firmada por los siguientes representantes de la Emision
BONOS FANCESA IV - EMISION 2, Sr. Luis Enrique Dorado Nava representante de BANCO BISA S.A.
y Sr. Diego Armando Sejas Arias, representante de GESTORA PUBLICA DE LA SEGURIDAD SOCIAL
DE LARGO PLAZO - PARA EL FCI, delegandose las facultades necesarias para firma de dichos
Tenedores en la respectiva Acta.

Ha comunicado que, el 24 de agosto de 2023 a horas 16:00 pm, en el Hotel Stannum, ubicado en Av.
Arce N° 2631 Torre Multicine Piso 5 de la ciudad de La Paz, se reinstal6 la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de fecha 18 de agosto de 2023, de la Emision denominada: “Bonos FANCESA IV-
Emision 1” comprendida dentro del programa de Bonos” BONOS FANCESA IV’ para considerar los
siguientes puntos:

Al punto 2.- Consideracién de propuesta para modificacion de caracteristicas concernientes a cronograma
de pagos, de la emision “BONOS FANCESA |V - EMISION 1”

La Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisién de Bonos denominada “Bonos FANCESA
IV — Emisién 1” comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos “BONOS FANCESA 1V”, por
unanimidad, APROBO LA PROPUESTA PARA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA
EMISION “BONOS FANCESA IV - EMISION 17, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS
(CLAVE PIZARRA FAN-4-N1U-16) conforme al Anexo “A” que se adjunta y forma parte integrante e
indivisible del Acta; comprometiéndose el EMISOR a su estricto cumplimiento.

Por tanto, se determina que el nuevo Cronograma de Pagos de dicha Emision sea el siguiente, debiendo
realizarse el tramite de modificacion hasta el 23 de noviembre de 2023:

BONOS FANCESA IV - Emisién 1
Cup6én Fec‘ha_ de Periodo,de Dias Amooﬁiggcién Amorti_zacién Intereses (Bs) Total Cup6n
Vencimiento Pago (dias) Acumulados de Capital de Capital (Bs) (Bs)

1 28/6/2017 180 180 200 200
2 25/12/2017 180 360 200 200
3 23/6/2018 180 540 200 200
4 20/12/2018 180 720 200 200
5 18/6/2019 180 900 200 200
6 15/12/2019 180 1.080 200 200
7 12/6/2020 180 1.260 200 200
8 9/12/2020 180 1.440 200 200
9 7/6/2021 180 1.620 200 200
10 4/12/2021 180 1.800 16,67% 1.667 200 1867
11 2/6/2022 180 1.980 - 166,66 166,66
12 29/11/2022 180 2.160 8,20% 820 166,66 986,66
13 28/5/2023 180 2.340 0,70% 70 150,26 220,26
14 24/12/2023 210 2.550 2,07% 206,75 173,67 380,42
15 23/1/2024 30 2.580 2,07% 206,75 24,12 230,87
16 22/2/2024 30 2.610 2,07% 206,75 23,43 230,18
17 23/3/2024 30 2.640 2,07% 206,75 22,74 229,49
18 22/4/2024 30 2.670 2,07% 206,75 22,05 228,80
19 22/5/2024 30 2.700 2,07% 206,75 21,36 228,11
20 21/6/2024 30 2.730 2,07% 206,75 20,68 227,43
21 21/7/2024 30 2.760 2,07% 206,75 19,99 226,74
22 20/8/2024 30 2.790 2,07% 206,75 19,30 226,05
23 19/9/2024 30 2.820 2,07% 206,75 18,61 225,36
24 19/10/2024 30 2.850 2,07% 206,75 17,92 224,67
25 18/11/2024 30 2.880 2,07% 206,75 17,23 223,98
26 18/12/2024 30 2.910 2,07% 206,75 16,54 223,29
27 17/1/2025 30 2.940 2,07% 206,75 15,85 222,60
28 16/2/2025 30 2.970 2,07% 206,75 15,16 221,91
29 18/3/2025 30 3.000 2,07% 206,75 14,47 221,22
30 17/4/2025 30 3.030 2,07% 206,75 13,78 220,53
31 17/5/2025 30 3.060 2,07% 206,75 13,09 219,84
32 16/6/2025 30 3.090 2,07% 206,75 12,41 219,16
33 16/7/2025 30 3.120 2,07% 206,75 11,72 218,47
34 15/8/2025 30 3.150 2,07% 206,75 11,03 217,78
35 14/9/2025 30 3.180 2,07% 206,75 10,34 217,09
36 14/10/2025 30 3.210 2,07% 206,75 9,65 216,40
37 13/11/2025 30 3.240 2,07% 206,75 8,96 215,71
38 13/12/2025 30 3.270 2,07% 206,75 8,27 215,02
39 12/1/2026 30 3.300 2,07% 206,75 7,58 214,33
40 11/2/2026 30 3.330 2,07% 206,75 6,89 213,64
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BONOS FANCESA IV - Emisién 1
Cupén Fec_ha_ de Periodo,de Dias Amoor/zichién Amort[zacién Intereses (Bs) Total Cupén
Vencimiento Pago (dias) Acumulados de Capital de Capital (Bs) (Bs)

41 13/3/2026 30 3.360 2,07% 206,75 6,20 212,95
42 12/4/2026 30 3.390 2,07% 206,75 5,51 212,26
43 12/5/2026 30 3.420 2,07% 206,75 4,82 211,57
44 11/6/2026 30 3.450 2,07% 206,75 4,14 210,89
45 11/7/2026 30 3.480 2,07% 206,75 3,45 210,20
46 10/8/2026 30 3.510 2,07% 206,75 2,76 209,51
47 9/9/2026 30 3.540 2,07% 206,75 2,07 208,82
48 9/10/2026 30 3.570 2,07% 206,75 1,38 208,13
49 8/11/2026 30 3.600 2,07% 206,75 0,69 207,44

Al punto 3.- Designacion de los Tenedores de Bonos para la firma del Acta

Por unanimidad, se determiné que el Acta sea firmada por los siguientes representantes de la Emision
BONOS FANCESA IV - EMISION 1: Alvaro Rodrigo Zelada Vasquez representante de Banco Fortaleza
S.A. y Diego Armando Sejas Arias, representante de GESTORA PUBLICA DE LA SEGURIDAD SOCIAL
DE LARGO PLAZO - PARA EL FCI, delegandose las facultades necesarias para firma de dichos
Tenedores en la respectiva Acta.

Ha comunicado que, el 24 de agosto de 2023 a horas 15:00 pm, en el Hotel Stannum, ubicado en Av.
Arce N° 2631 Torre Multicine Piso 5 de la ciudad de La Paz, se reinstald la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de fecha 18 de agosto de 2023, de la Emision denominada: “Bonos FANCESA V-
Emision 1” y Bonos FANCESA [V-Emision 2, comprendida dentro del programa de Bonos” BONOS
FANCESA 1V”, donde se consider6 formalizar las siguientes determinaciones:

Al punto 3.- Informe de la estructura y conformacion del Fideicomiso

La Asamblea tom6 conocimiento del Informe del Emisor.

Al punto 4.- Informe sobre los fondos de la cuenta Recaudadora del Ex Banco Fassil S.A

La Asamblea tom6 conocimiento.

Al punto 5.- Informe sobre las acciones de pago respecto a los vencimientos de intereses y capital de la
presente gestion.

La Asamblea tomdé conocimiento.

Al punto 6.- Designacion de los Tenedores de Bonos para la firma del Acta

Por unanimidad, se determin6 que el Acta sea firmada por los siguientes representantes: de la Emision
BONOS FANCESA IV - EMISION 1, Alvaro Rodrigo Zelada Vasquez representante de Banco Fortaleza
S.A. y por parte de la Emision BONOS FANCESA IV - EMISION 2, Diego Armando Sejas Arias,
representante de GESTORA PUBLICA DE LA SEGURIDAD SOCIAL DE LARGO PLAZO - PARA EL FCI,
delegandose las facultades necesarias para firma de dichos Tenedores en la respectiva Acta.

Ha comunicado que, la Junta General Extraordinaria de Accionistas, programada para fecha 23 de agosto
de 2023, no fue instalada.

Ha comunicado que, en fecha 18 de agosto de 2023, en el Hotel Stannum ubicado en la Av. Arce N° 2631,
Torre Multicine, Piso 5, de la ciudad de La Paz, se instalaron las siguientes Asambleas Generales de
Tenedores de Bonos:

1. Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision denominada: Bonos Fancesa IV - Emisién 1
y Bonos Fancesa IV - Emision 2 comprendida dentro del Programa de Bonos “Bonos Fancesa IV’ llevada
a cabo a horas 10:00 determind lo siguiente:

- Lectura de la Convocatoria

Se dio lectura a la Convocatoria publica efectuada en el diario de circulacion nacional “Correo del Sur” en
fecha 6 de agosto de 2023.

- Informe sobre los Estados Financieros Auditados, Gestion Fabril 2022

La Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision de Bonos Fancesa IV - Emision 1y Bonos
Fancesa IV - Emision 2, tom6 conocimiento del Informe del Emisor.

Los demas puntos de la Convocatoria se pusieron en consideracion, sin embargo, la Asamblea determin6
declarar cuarto intermedio hasta el 24 de agosto de 2023 a horas 15:00, a reinstalarse en el Hotel Stannum
ubicado en la Av. Arce N° 2631, Torre Multicine, Piso 5, de la ciudad de La Paz, quedando notificadas
todas las partes.

2. Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisién denominada: Bonos Fancesa IV - Emisién 2,
comprendida dentro del Programa de Bonos “Bonos Fancesa IV” llevada a cabo a horas 11:00 determind
lo siguiente:

- Lectura de la Convocatoria

Se dio lectura a la Convocatoria publica efectuada en el diario de circulacién nacional “Correo del Sur” en
fecha 6 de agosto de 2023.

Los demas puntos de la Convocatoria se pusieron en consideracion, sin embargo, la Asamblea determin6
declarar cuarto intermedio hasta el 24 de agosto de 2023, a horas 15:30, a reinstalarse en el Hotel
Stannum ubicado en la Av. Arce N° 2631, Torre Multicine, Piso 5, de la ciudad de La Paz, quedando
notificadas todas las partes.
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3. Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emisién denominada: Bonos Fancesa IV - Emision 1,
comprendida dentro del Programa de Bonos “Bonos Fancesa |V” llevada a cabo a horas 11:30 determind
lo siguiente:

- Lectura de la Convocatoria.

Se dio lectura a la Convocatoria publica efectuada en el diario de circulacién nacional “Correo del Sur” en
fecha 6 de agosto de 2023.

Los demas puntos de la Convocatoria se pusieron en consideracion, sin embargo, la Asamblea determin6
declarar cuarto intermedio hasta el 24 de agosto de 2023 a horas 16:00, a reinstalarse en el Hotel Stannum
ubicado en la Av. Arce N° 2631, Torre Multicine, Piso 5, de la ciudad de La Paz, quedando notificadas
todas las partes.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-05-23, se determind lo siguiente:
Designar al sefior Oscar Antonio Bellott Poveda como Gerente Comercial de forma interina, a partir del
29 de mayo de 2023.
Asimismo, informa que el sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero quien desempefiaba interinamente el cargo
de Gerente Comercial, continda desempefiando sus funciones como Gerente General de la Empresa.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-05-19, se determind lo siguiente:
Designar temporalmente al sefior Javier Agrada Torrez como GERENTE FINANCIERO vy
ADMINISTRATIVO a.i, para asumir dichas funciones a partir del 19 de mayo de 2023, mientras se designe
al titular u otro interino en la Gerencia Financiera y Administrativa; suspendiendo en consecuencia la
determinacion del Directorio de 8 de mayo de 2023, respecto a Revocar el Poder N° 217/2023 de 5 de
abril de 2023.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-05-19, se determind lo siguiente:
Designar temporalmente al GERENTE GENERAL sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero, como GERENTE
COMERCIAL a.i.
Se aclara que el sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero, estara a cargo de ambas Gerencias, para asumir
dichas funciones a partir del 19 de mayo de 2023, mientras se designe al titular u otro interino en la
Gerencia Comercial.

e Ha comunicado que el 15 de mayo de 2023, la sefiora Paola Daniela Soruco Parada, presentd renuncia
al cargo de Gerente Comercial.

e Ha comunicado que el 12 de mayo de 2023, el sefior Franco Bohorquez Barrientos, present6 renuncia al
cargo de Gerente Financiero y Administrativo.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-05-11, se determino lo siguiente:
Designar a la sefiora Paola Daniela Soruco Parada como Gerente Comercial de la Sociedad, a partir del
dia 15 de mayo de 2023.
Asimismo, informa que el sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero, quien desempefiaba interinamente el
cargo de Gerente Comercial, continla desempefiando sus funciones como Gerente General de la
Sociedad.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-05-08, se determino lo siguiente:
1. Designar al sefior Franco Bohorquez Barrientos como GERENTE FINANCIERO y ADMINISTRATIVO,
en reemplazo del sefior Javier Agrada Torrez, quien retorna a su cargo titular de Analista y Responsable
de Impuestos, a partir del 11 de mayo de 2023.

2. Revocar el Testimonio de Poder otorgado al sefior Javier Agrada Torrez y otorgar Poder al nuevo
Gerente Financiero y Administrativo.

e Ha comunicado con referencia al Hecho Relevante de 28 de abril de 2023, sobre las determinaciones de
la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 26 de abril de 2023, en la cual, aprobd: la modificacion
de caracteristicas concernientes al Compromiso Financiero Relacion de Circulante (RC) para el Programa
Bonos FANCESA IV y para las emisiones que lo componen; la ratificacién a los Compromisos Financieros
Relacion de Cobertura de Servicio a la Deuda (RCSD) y Relacion de Endeudamiento (RDP); y, que dicha
modificacién entra en vigencia a partir del trimestre a marzo/23. Se complementa sefialando que, la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de 26 de abril de 2023, determin6 que el trdmite y formalizacion
(de la modificaciéon de Compromisos Financieros aprobada) sea dentro del plazo para remision de
informacién financiera trimestral (respectiva) a BBV, ASFI y PROFIT (vale decir hasta 30 de abril de 2023).

¢ Hacomunicado que la Junta General Extraordinaria de Accionistas realizada el 2023-04-26, realizada con
el 100.00% de participantes, determind lo siguiente:
- CONSIDERACION DE PROPUESTA PARA MODIFICACION E INCORPORACION DE
CARACTERISTICAS CONCERNIENTES A COMPROMISOS FINANCIEROS DEL PROGRAMA DE
BONOS DENOMINADO BONOS FANCESA IV Y, EN CONSECUENCIA, DE LAS EMISIONES QUE
LO COMPONEN.
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Aprobar, por unanimidad, la MODIFICACION E INCORPORACION DE CARACTERISTICAS
CONCERNIENTES AL COMPROMISO FINANCIERO RELACION DEL CIRCULANTE (RC) PARA EL
PROGRAMA DE BONOS DENOMINADO BONOS FANCESA IV Y, EN CONSECUENCIA, PARA LAS
EMISIONES QUE LO COMPONEN, conforme al “Anexo A”, que forma parte integrante e indivisible de
dicha acta; aclarandose que, se ratificaron los Compromisos Financieros Relacion

e Ha comunicado que el 11 de abril de 2023, de manera virtual, la Asamblea General de Tenedores de
“‘“BONOS FANCESA IV — Emisién 2”, comprendida dentro del Programa de Emisiones de “BONOS
FANCESA IV” (instalada a Hrs. 09:30 y reinstalada a Hrs. 14:00), determind lo siguiente:

- CONSIDERACION DE LA PROPUESTA PARA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA
EMISION “BONOS FANCESA IV - EMISION 27, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS DE
LA SERIE A CON CLAVE DE PIZARRA FAN-4-N1A-17.

Por unanimidad APROBAR LA PROPUESTA PARA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA
EMISION “BONOS FANCESA IV - EMISION 2°, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS DE
LA SERIE A CON CLAVE DE PIZARRA FAN-4-N1A-17, comprometiéndose el EMISOR al estricto
cumplimiento de las obligaciones asumidas.

Por tanto, se determin6 que el nuevo Cronograma de Pagos de dicha Emision sea el siguiente, con efecto
a partir del 21 de abril de 2023:

BONOS FANCESA |V - Emisién 2 (Serie A)

. 7]
Cup6n Fecha de Periodo Dias ) Amortizacién Intereses Total Cupén
Vencimiento de Pago acumulados de amortizacion | de capital (Bs) (Bs) (Bs)
CIES de capital
200 200 -

1 19/05/2018 0.0000% 266.67 266.67
2 15/11/2018 180 380 0.0000% - 240.00 240.00
3 14/05/2019 180 560 0.0000% - 240.00 240.00
4 10/11/2019 180 740 0.0000% - 240.00 240.00
5 08/05/2020 180 920 0.0000% - 240.00 240.00
6 04/11/2020 180 1100 0.0000% - 240.00 240.00
7 03/05/2021 180 1280 0.0000% - 240.00 240.00
8 30/10/2021 180 1460 30.0000% 3,000.00 240.00 3,240.00
9 28/04/2022 180 1640 0.0000% - 168.00 168.00
10 25/10/2022 180 1820 13.8000% 1,380.00 168.00 1,548.00
11 22/02/2023 120 1940 5.8000% 580.00 89.92 669.92
12 24/03/2023 30 1970 5.9000% 590.00 20.16 610.16
13 23/04/2023 30 2000 1.3000% 130.00 17.80 147.80
14 13/05/2023 20 2020 1.4000% 140.00 11.52 151.52
15 07/06/2023 25 2045 1.4000% 140.00 13.93 153.93
16 07/07/2023 30 2075 1.4000% 140.00 16.16 156.16
17 08/08/2023 32 2107 1.5000% 150.00 16.64 166.64
18 07/09/2023 30 2137 1.5000% 150.00 15.00 165.00
19 20/10/2023 43 2180 36.0000% 3,600.00 20.64 3,620.64

Asimismo, la Asamblea tom6 conocimiento que, con la nueva Cuponera: (i) A la fecha de modificacion de
dicho Cronograma de Pagos (21/04/23), se generara una diferencia positiva de Bs9,40 en el precio
unitario por bono; (ii) La nueva Duracion del Bono sera de 158 dias (al 21/04/23), dicha modificacién en
la Duracion se debe a la concentracion de pago a capital del 36% del valor nominal del Bono para el
Cupén N° 19 de 20 de octubre de 2023.

e Ha comunicado que en reunién de Directorio de 2023-04-10, se determind lo siguiente:
Designar temporalmente al GERENTE GENERAL sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero, como GERENTE
COMERCIAL a.i., en reemplazo del sefior Hugo Rafael Sanchez Borja, para asumir dichas funciones a
partir de la fecha, mientras se designe al titular de dicha Gerencia.
Se aclara que el sefior Ariel Anibal Gonzalez Romero estara a cargo de ambas Gerencias.

e Ha comunicado que en reunién de Directorio de 2023-04-10, se determind lo siguiente:
Aprobar, mediante Resolucion de Directorio, la PROPUESTA PARA MODIFICACION DE
CARACTERISTICAS DE LA EMISION “BONOS FANCESA IV - EMISION 2, CONCERNIENTES A
CRONOGRAMA DE PAGOS DE LA SERIE A con Clave de Pizarra FAN-4-N1A-17, conforme al “Anexo
A” que forma parte integrante e indivisible de dicha Resolucién, sujeto a la aprobacién previa de la
Asamblea General de Tenedores de Bonos de la citada emision.

e Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas realizada el 2023-03-24, realizada con el

100.00 % de participantes, determind lo siguiente:
1. Remocion, Nombramiento y/o ratificacion de Directores y Sindicos.
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Remocién, Nombramiento y/o ratificacién de Directores y Sindicos Universidad San Francisco Xavier de
Chuquisaca

Habiendo renunciado el Director por la Universidad, sefior Juan Pablo Dalence Vidal, el Representante
de la Universidad puso en consideracion de los Accionistas la designacion del sefior Nestor Guido Calvo
Miranda como Director, desempefiando dichas funciones a partir de la fecha.

En consecuencia, el Directorio de FANCESA queda conformado de la siguiente forma:

Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca
Nestor Guido Calvo Miranda - Director

Alberto Ayaviri Panozo - Director (Presidente Directorio)
Javier Angel Serrano Montalvo - Sindico

Gobierno Auténomo Municipal de Sucre

Roberto Aracena Rasguido - Director

Marcelo Cristhian Navas Arnez - Director

Juan Batallanos Santos - Sindico Econémico

Gobierno Auténomo Departamental de Chuquisaca
Marisabel Figueroa Flores - Director

Gilmar Silva Estrada - Director

Adolfo Benjamin Martinez Villarpando - Sindico Juridico

2. Fijacién, remuneracion y fianzas para Directores y Sindicos.
Ratificar el monto de las remuneraciones de Directores y Sindicos; asimismo ratificar la otorgacion de
Fianza, a través de una Letra de Cambio girada a favor de la Sociedad.

3. Tratamiento Transporte Pesado.
Solicitar a los Representantes del Transporte Pesado levantar la medida de presion, para que
FANCESA pueda volver a la normalidad en sus funciones.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2023-03-22, se determind lo siguiente:
El sefior Gilmar Silva Estrada puso a disposicion su cargo de Presidente del Directorio, siendo aceptada
la misma, designando en su reemplazo al sefior Alberto Ayaviri Panozo como Presidente del Directorio, a
partir de la fecha.

e Ha comunicado que el 20 de marzo de 2023 a Hrs. 11:00, de manera virtual (punto de transmision Paje.
Armando Alba No. 80 de la Ciudad de Sucre), se instald la Asamblea General de Tenedores de Bonos de
las Emisiones de Bonos denominada: “BONOS FANCESA IV — Emisién 17 y “BONOS FANCESA IV —
Emision 27, comprendidas dentro del Programa de Emisiones de “BONOS FANCESA IV’ y determiné lo
siguiente:

- PROPUESTA PARA MODIFICACION E INCORPORACION DE CARACTERISTICAS
CONCERNIENTES A COMPROMISOS FINANCIEROS DEL PROGRAMA DE BONOS DENOMINADO
BONOS FANCESA IV Y, EN CONSECUENCIA, DE LAS EMISIONES QUE LO COMPONEN.

APROBAR LA PROPUESTA DE MODIFICACION E INCORPORACION DE CARACTERISTICAS
CONCERNIENTES AL COMPROMISO FINANCIERO RELACION DE CIRCULANTE (RC) DEL
PROGRAMA DE BONOS DENOMINADO BONOS FANCESA IV Y, EN CONSECUENCIA, DE LAS
EMISIONES QUE LO COMPONEN, comprometiéndose el EMISOR a su estricto cumplimiento.

Por tanto, se determina que el COMPROMISO FINANCIERO RELACION DE CIRCULANTE (RC) PARA
EL PROGRAMA DE BONOS FANCESA IV y LAS EMISIONES QUE LO COMPONEN (Bonos FANCESA
IV — Emision 1”7 y “Bonos FANCESA IV — Emision 2”), con efecto a partir del trimestre a marzo/2023, es
de acuerdo a lo siguiente:

Célculo con informacion a marzo-2023 hasta el calculo informacion a junio-2023:

RC = ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE >=0,5

Célculo con informacion a septiembre-2023:

RC = ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE >=0,6

Célculo con informacion a diciembre-2023:

RC = ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE >=0,7

Célculo con informacién a marzo-2024 hasta el calculo informacion a junio-2024:

RC = ACTIVO CORRIENTE /PASIVO CORRIENTE >=0,8

Célculo con informacion a septiembre-2024 hasta el calculo informacién a marzo-2025:

RC = ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE >=1,0

Célculo con informacién a junio-2025 hasta el vencimiento de las Emisiones de Bonos FANCESA 1V:
RC = ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE >=1,1

Se aclara que los Compromisos Financieros relacién de Cobertura de Servicio a la deuda (RSCD) y
Relacion de Endeudamiento (RDP) se mantienen inalterables.
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Con el objeto de hacer efectiva la referida modificacion, la Asamblea autorizé que se realicen las gestiones
necesarias y tramite lo que corresponda para formalizar la modificacion aprobada ante las instancias
respectivas y sea dentro del plazo para remision de informacién financiera trimestral (respectiva) a BBV,
ASFl y PROFIT (vale decir hasta el 30 de abril de 2023).

e Hacomunicado que el 7 de marzo de 2023 a Hrs. 10:00, de manera virtual, se instalé la Asamblea General
de Tenedores de Bonos de las emisiones de bonos denominadas “Bonos FANCESA IV — Emisién 17 y
“Bonos FANCESA IV — Emisién 2", comprendidas dentro del Programa de Emisiones de “BONOS
FANCESA IV’ y determiné lo siguiente:

- INFORME DEL EMISOR RESPECTO A HECHO POTENCIAL DE INCUMPLIMIENTO — PLAN DE
ACCION.-

Respecto al Hecho Potencial de Incumplimiento referido al Compromiso Financiero Relacion de Cobertura
de Servicio a la Deuda (RCSD) a diciembre de 2022, por unanimidad, determiné tomar conocimiento del
Informe del Emisor sobre el Hecho Potencial de Incumplimiento - Plan de Accion.

e Ha comunicado que en reunién de Directorio de 27 de febrero de 2023, se determind lo siguiente:
Designar al sefior Hugo Rafael Sanchez Borja en el cargo de GERENTE COMERCIAL a.i., a partir del 27
de febrero de 2023, mientras se designe al titular de dicha Gerencia.

Aclarar que dicha sesion de Directorio se instalé el 22 de febrero de 2023, (decretandose cuarto
intermedio) y su reinstalacion fue efectuada el 27 de febrero de 2023, en cuya sesién (reinstalada) se
arribd a la determinacion sefialada ut supra.

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 22 de febrero de 2023, se determind lo siguiente:
Agradecer los servicios del sefior Jesus Alvaro Cuellar Calderdn, quien desempefia el cargo de Gerente
Comercial, haciéndose efectivo desde el 24 de febrero de 2023.

e Ha comunicado que el 6 de febrero de 2023, el sefior Juan Pablo Dalence Vidal, Director de FANCESA
designado por la Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca, presenté renuncia al cargo citado, la
cual, se hara efectiva una vez se considere y apruebe en sesion de Directorio.

e Ha comunicado que el 1 de febrero de 2023, de manera virtual, se llevo a cabo la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de la Emision de Bonos denominada “Bonos FANCESA IV — Emision 1”7 y “Bonos
FANCESA IV — Emision 2" comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos “BONOS
FANCESA IV”, en la cual, considerando el Orden del Dia determiné:

- Por UNANIMIDAD OTORGAR UNA AMPLIACION DEL PERIODO DE CORRECCION HASTA EL 20
DE MARZO DE 2023, comprometiéndose el Emisor al cumplimiento al estricto de las solicitudes
efectuadas por los Tenedores en la Asamblea.

e Ha comunicado que el 1 de febrero de 2023, de manera virtual, se llevé a cabo la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de la Emision de Bonos denominada “Bonos FANCESA IV — Emisién 1”7 y “Bonos
FANCESA IV — Emisién 2" comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos “BONOS
FANCESA IV”, en la cual, considerando el Orden del Dia determiné:

- POR UNANIMIDAD AMPLIAR EL PLAZO PARA LA CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO POR UN
PLAZO DE 60 DIAS CALENDARIO, COMPUTABLES A PARTIR DE LA FECHA; comprometiéndose el
Emisor al estricto cumplimiento de las solicitudes efectuadas por los Tenedores en la Asamblea.

e Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas realizada el 2023-01-04, realizada con el
100.00 % de participantes, determind lo siguiente:
1. Remocion, Nombramiento y/o ratificacion de Directores y Sindicos.
2. Fijacién, remuneracion y fianzas para Directores y Sindicos.
3. Varios.
1. Remocion, Nombramiento y/o ratificacion de Directores y Sindicos.

Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca
Sefialé y Ratificd a sus Directores y Sindico:

- Juan Pablo Dalence Vidal Director
- Alberto Ayaviri Panozo Director
- Javier Angel Serrano Montalvo Sindico

Gobierno Auténomo Municipal de Sucre

Ratificé a un Director y Sindico Econémico, removiendo y designando en consecuencia a uno de sus
Directores, cuyo profesional es:

- Sefior Marcelo Cristhian Navas Arnez nombrado como Director en reemplazo de la sefiora Jhaneth Mejia
Mercado.

Gobierno Autonomo Departamental de Chuquisaca

Ratificé a un Director y Sindico Juridico, removiendo y designando en consecuencia a uno de sus

Directores, cuyo profesional es:

- Sefiora Marisabel Figueroa Flores nombrada como Directora en reemplazo del sefior José Ernesto
Linares Mercado.
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En consecuencia, el Directorio de FANCESA queda conformado de la siguiente forma:

Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca

- Juan Pablo Dalence Vidal Director
- Alberto Ayaviri Panozo Director
- Javier Angel Serrano Montalvo Sindico

Gobierno Auténomo Municipal de Sucre

- Roberto Aracena Rasguido Director

- Marcelo Cristhian Navas Arnez Director

- Juan Batallanos Santos Sindico Econémico
Gobierno Auténomo Departamental de Chuquisaca

- Marisabel Figueroa Flores Director

- Gilmar Silva Estrada Director

- Adolfo Benjamin Martinez Villarpando  Sindico Juridico
2. Fijacién, remuneracion y fianzas para Directores y Sindicos.

Ratificar el monto de las remuneraciones de Directores y Sindicos; asimismo, ratificar la otorgacion de
Fianza, a través de una Letra de Cambio girada a favor de la Sociedad.

3. Varios.
Informar y poner en contexto a los Accionistas el estado actual Financiero de la Empresa.

La Junta General Ordinaria de Accionistas, se instalé al amparo del Art. 299 del C. Comercio y Art. 32 del
Estatuto de la Sociedad.

e Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas realizada el 2022-12-13, realizada con el
100% de participantes, determind lo siguiente:

Orden del Dia:

. Verificacion de acreditaciones y cuérum.

. Remocion, Nombramiento y/o ratificacion de Directores y Sindicos.
. Fijacion, remuneracion y fianzas para Directores y Sindicos.

. Designacion de los Representantes para la firma del Acta.

A WN P

1. Los representantes de los Accionistas estuvieron debida y legalmente acreditados.
2. La Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca designé a sus nuevos Representantes ante el
Directorio de FANCESA, cuyos profesionales son los siguientes:

Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca:

- Sefior Juan Pablo Dalence Vidal nombrado como Director en reemplazo del sefior Edwin Hurtado
Urdininea.

- Sefior Alberto Ayaviri Panozo nombrado como Director en reemplazo del sefior Gustavo Benjamin
Vargas Flores

Respecto a la designacion del Sindico Técnico, se propuso el nombre del sefior Javier Angel Serrano

Montalvo, sin embargo, la designacion se encuentra pendiente, sujeta a aprobacién del Consejo
Universitario;

quedando en consecuencia removido el sefior Humberto Salvador Bolafios.

El Gobierno Auténomo Municipal de Sucre ratifico a sus Directores y designé a un nuevo Sindico
Econdémico,

cuyo profesional es el siguiente:

- Sefior Juan Batallanos Santos nombrado como Sindico Econémico en reemplazo del sefior Ivan Marcelo
Poveda Velasco.

El Gobierno Auténomo Departamental Autonomo de Chuquisaca ratific6 a sus Directores y Sindico
Juridico.

En consecuencia, el Directorio de FANCESA queda conformado de la siguiente forma:

Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca
- Juan Pablo Dalence Vidal Director
- Alberto Ayaviri Panozo Director

Gobierno Auténomo Municipal de Sucre
- Roberto Aracena Rasguido Director
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- Jhaneth Mejia Mercado Directora
- Juan Batallanos Santos Sindico Econémico

Gobierno Auténomo Departamental de Chuquisaca
- José Ernesto Linares Mercado Director
- Gilmar Silva Estrada Director
- Adolfo Benjamin Martinez Villarpando  Sindico Juridico

3. Ratificar el monto de las remuneraciones de Directores y Sindicos; asimismo, ratificar la otorgacién de
Fianza equivalente a USD10.000.-, a través de una Letra de Cambio girada a favor de la Sociedad.
4. Designacion de los Representantes que firmaran el Acta

La Junta General Ordinaria de Accionistas determiné que el Acta sea firmada por los tres Accionistas
presentes.

La Junta General Ordinaria de Accionistas, se instalé al amparo del Art. 299 del Codigo de Comercio y
Art. 32
del Estatuto de la Sociedad.

e Rectifica el Hecho Relevante comunicado el 23 de noviembre de 2022, respecto a las determinaciones
de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la Emision de “BONOS FANCESA IV — Emisién 17,
comprendida dentro del Programa de Emisiones de “BONOS FANCESA IV”, en lo referente al
Cronograma de Pagos, quedando vigentes e inalterables las demés determinaciones; siendo correcto el
siguiente cuadro:

CIN) 2 H Ty

g
Fecha de Periodo de Pageo Diaz Amu,r{;itzlgcilin Amortizacion

Cupon Vencimiento (dias) Acumulados de Capital de Capital (Bs) | Intereses (Bs) | Total Cupdn (Bs)
1 2EE201T 180.00 150 0.00 200.00 200.00
2 251122017 15000 360 0.00 200.00 200.00
3 2362018 18000 240 .00 200.00 200.00
4 2001122018 18000 720 .00 200.00 200.00
5 15/6/2019 15000 00 0.00 200.00 200.00
[ 151272019 180.00 10E0 0.00 200.00 200.00
i 12/6/2020 15000 1260 0.00 200.00 200.00
5 9122020 15000 1440 .00 200.00 200.00
k] TIE2021 18000 1620 (.00 200.00 200.00
10 41242021 15000 1300 16.67% 1667.00 200.00 1867.00
11 2062022 180.00 1950 0.00% .00 166.66 '166.66
12 29111/2022 15000 2160 5.20% 520.00 166.66 956.66
13 2E5/2023 15000 2340 0.70% 70.00 150.26 220.26
14 24/11/2023 18000 2520 3.65% 365.00 145 56 513.86
15 2252024 18000 2700 18.06% 1806.00 141.56 1947 .56
16 15/11/2024 180.00 2330 24.05% 2405.00 105.44 2510.44
17 177512025 15000 3060 9.30% 930.00 57.34 957.34
15 131172025 180.00 3240 10.72% 1072.00 38.74 1110.74
19 127512026 15000 3420 5.10% 510.00 17.30 827.30
20 112026 18000 F600 0.55% 55.00 1.10 56.10

Total 100% 10000.00 2993.92 12893.92

e Ha comunicado que en reunion de Directorio de 2022-11-21, se determind lo siguiente:

Aprobar, mediante Resolucion de Directorio, la PROPUESTA PARA MODIFICACION DE
CARACTERISTICAS DE LA EMISION “BONOS FANCESA IV EMISION 17, CONCERNIENTES A
CRONOGRAMA DE PAGOS, conforme al “Anexo A” que forma parte integrante e indivisible de dicha
Resolucion, sujeto a la aprobacion previa de la Asamblea General de Tenedores de Bonos de la citada
emision.

e Hacomunicado que en Asamblea General de Tenedores de BONOS FANCESA IV — Emisién 1 y BONOS
FANCESA IV — Emisiéon 2, comprendidas dentro del Programa de Emisiones de “BONOS FANCESA V",
reinstalada el 16 de noviembre de 2022, de manera virtual, de acuerdo con el Orden del Dia, se determiné
lo siguiente:

- Tomar conocimiento del Informe del Emisor sobre el Hecho Potencial de Incumplimiento - Plan de
Accion.

e Ha comunicado que el 7 de noviembre de 2022, de manera virtual, se instal6 la Asamblea General de
Tenedores de Bonos de las emisiones de bonos denominadas “Bonos FANCESA IV — Emisién 1”7y “Bonos
FANCESA IV — Emisién 2”, comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos “BONOS
FANCESA V" y determiné lo siguiente:

1. LECTURA DE LA CONVOCATORIA.
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Via Secretario de la Asamblea, procedié a dar lectura inextensa a la convocatoria publica efectuada en
un medio de prensa escrito el 8 de octubre de 2022, quien afiadié que dicha publicacion se realizé dentro
de los plazos correspondientes, de acuerdo a la Notificacion del Hecho Potencial de Incumplimiento
(03/11/2022).

2. INFORME SOBRE EL HECHO POTENCIAL DE INCUMPLIMIENTO — PLAN DE ACCION.

Decretar cuarto intermedio de la Asamblea; y, reinstalar la misma el 16 de noviembre de 2022 de manera
virtual, para el efecto el Emisor se comprometié a presentar el Plan de Accién hasta el 14 de noviembre
de 2022.

e Ha comunicado que el 19 de octubre de 2022, de manera virtual (punto de transmision Hotel Presidente
de la Ciudad de La Paz), conforme al Punto N° 2.4.18.3. Asambleas de Tenedores sin necesidad de
convocatoria del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de “BONOS FANCESA 1V”, se instal6 la
Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emision de bonos denominada “BONOS FANCESA IV
— Emision 27, comprendida dentro del Programa de emisiones de “BONOS FANCESA IV’ con la presencia
del 100% de los Valores en circulacién, determind lo siguiente:

- CONSIDERACION DE LA PROPUESTA PARA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA
EMISION “BONOS FANCESA IV - EMISION 2”, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS DE
LA SERIE A.

La Asamblea General de Tenedores de Bonos de la emision de bonos denominada “Bonos FANCESA IV
— Emisién 2” comprendida dentro del Programa de emisiones de “BONOS FANCESA 1V, APROBO POR
UNANIMIDAD LA PROPUESTA PARA MODIFICACION DE CARACTERISTICAS DE LA “EMISION
BONOS FANCESA IV - EMISION 2”, CONCERNIENTES A CRONOGRAMA DE PAGOS DE LA SERIE
A, conforme al Anexo “A” que forma parte integrante e indivisible de dicha Acta; comprometiéndose el
EMISOR a su estricto cumplimiento.

Por tanto, se determina que el nuevo Cronograma de Pagos de la Serie A de dicha Emision sea el
siguiente, con efecto a partir del 24 de octubre de 2022:

Cupéa Fecha de Periodo de Dias % Amortizacén [ Amortizacidn de  Intereses Total
Vencimiento Pago (dias) acumulados de Capital | Capital (8s) (8s) Cupdn (Bs)
1 19-May-18 200 200 0,00%| 266,67 266,67
2 15-Nov-18 180 380 0,00%/ . 240,00 | 240,00
3 14-May-19 180 560 0,00%! - | 240,00 | 240,00
¥ | 10-Nov-19| 180 | 740 0,00%! _ 240,00 | 240,00
5 | 08-May-20 180 920 0,00% 240,00 | 240,00
6 03-Nov-20 180 | 1100 0,00%/ [ 24000 240,00
7 03May21 180 1280 0,00%)| 240,00 | 240,00
8 | 300ct21 180 | 1460 30,00%| 3.000,00 240,00 | 3,240,00
9 28-Apr-22 180 1640 0,00% 168,00 168,00
10 25-Oct-22 180 1820 13.80% 1.380,00 168,00 1.548,00
11 22-Feb-23 120 1940 5,80% 580,00 £9,92 669,92
12 24-Mar-23 30 1970 5,90% 550,00 20,16 610,16
13 23-Apr-23 30 2000 14,90%| 1.450,00 17,80 1,507,80
14 23-May-23 30 2030 9,00% 800,00 11,84 911,84
15 22-un-23 10 2060 5,30% $30,00 8,24 53824
16 22-Jul-23 30 2090 5,30% 530,00 6,12 536,12
17 20-Oct-23 50 2180 10,00%! 1.000,00 12,00 1.012,00
Total 100% 10.000,00 ~  2.448,75 12.448,75

e Ha comunicado que, en reunion de Directorio de 18 de octubre de 2022, se determind lo siguiente:
Aprobar, mediante Resolucion de Directorio, la PROPUESTA PARA MODIFICACION DE
CARACTERISTICAS DE LA EMISION “BONOS FANCESA IV EMISION 27, CONCERNIENTES A
CRONOGRAMA DE PAGOS DE LA SERIE A; conforme al “Anexo A” QUE FORMA PARTE
INTEGRANTE E INDIVISIBLE DE DICHA RESOLUCION, sujeto a la aprobacion previa de la Asamblea
General de Tenedores de Bonos de la citada emisién.

e Ha comunicado que la Asamblea General de Tenedores de Bonos FANCESA IV Emisiéon 1 y FANCESA
IV Emision 2, realizada el 14 de septiembre de 2022 de forma virtual, determiné lo siguiente:
1. Dar lectura inextensa a la convocatoria publica.
2. La Asamblea General de Tenedores de Bonos de las emisiones de bonos denominadas “Bonos
FANCESA IV — Emision 1”7y “Bonos FANCESA IV — Emisién 2”, tomé conocimiento del informe del Emisor
sobre el hecho potencial de incumplimiento, quien se comprometié presentar el plan de accion formal,
hasta el 19 de septiembre de 2022 y a realizar los esfuerzos necesarios para subsanar el mismo dentro
del periodo de correccion.
3. La Asamblea General de Tenedores de Bonos de las emisiones de bonos denominadas “Bonos
FANCESA IV — Emision 17y “Bonos FANCESA IV — Emisién 2, tom6 conocimiento del Informe del Emisor.

e Ha comunicado que la Junta General Ordinaria de Accionistas realizada el 29 de septiembre de 2022,
realizada con el 100.00 % de participantes, determind lo siguiente:
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1. Informe Comision Fiscalizadora a los Estados Financieros auditados.
Respecto al informe de la Comision Fiscalizadora, la Junta de Accionistas tom6 conocimiento y acepto el
mismo.

2. Balance General Auditado por una empresa legalmente constituida para el efecto, como también el
Estado de Resultados y cualquier otro asunto relativo a la gestion de la Sociedad.

Se analizaron los Estados Financieros y se aprob6 el Balance General, asi como el Estado de Resultados
y demas Estados al 31 de marzo de 2022, auditados por la Firma Tudela & TH Consulting Group S.R.L.

3. Distribucion de Utilidades o en caso de existir pérdidas, el tratamiento de las mismas y acordar la
creacion de otras reservas cuando sea necesario.

No existen Utilidades debido a existir pérdidas, determinando en consecuencia realizar gestiones para
mejorar la situacién Financiera.

4. Consideracién de la Memoria anual gestion fabril 2021.
La Memoria Anual de la Gestion 2021 fue aprobada conforme a las consideraciones que fueron
efectuadas.

5. Nombramiento o Remocion de Directores y Sindicos, asi como la fijacion de las remuneraciones que
percibiran por sus servicios.

Ratificar a todos los Directores y Sindicos, quedando el Directorio conformado de la siguiente manera:
Universidad San Francisco Xavier de Chuquisaca:

Edwin Hurtado Urdininea Director

Gustavo Benjamin Vargas Flores Director

Humberto Salvador Bolafios Sindico Técnico
Gobierno Auténomo Municipal de Sucre:

Roberto Aracena Rasguido Director

Jhaneth Mejia Mercado Directora

Ivan Marcelo Poveda Velasco Sindico Econdmico

Gobierno Departamental Auténomo de Chuquisaca:

José Ernesto Linares Mercado Director
Gilmar Silva Estrada Director
Adolfo Benjamin Martinez Villarpando Sindico Juridico

6. Calificar la fianza que deben prestar los Directores y Sindicos.

Ratificar el monto de las remuneraciones de Directores y Sindicos, ratificando la otorgacion de fianza
equivalente a USD10.000.-, a través de letras de cambio giradas a favor de la Sociedad.

7. Establecimiento de responsabilidades del Presidente, Directores y Sindicos, si las hubiere.

No habiendo indicios de responsabilidad, el punto no tuvo tratamiento.

Riesgos y Oportunidades

Fortalezas y debilidades
La empresa ha identificado las siguientes fortalezas y debilidades:

FODA
Fortalezas Oportunidades
Participacion en el mercado de valores Acceso a fuentes de financiamiento por intermedio del mercado de
valores.
Posicionamiento de la marca en Santa Cruz, que es el mercado de | Migracién tecnoldgica en la industria de la construccién a la
mayor demanda y crecimiento, y de participacion de la produccién de hormigén premezclado
competencia.
Participacion mayoritaria en los mercados de Chuquisaca y Potosi. Proyectos nacionales con masivo consumo de cemento (pavimento

rigido, presas y planes de vivienda)
Calidad del producto con resistencias superiores a lo establecido en | Crecimiento sostenido del mercado a nivel nacional
la Norma Boliviana.

Capacidad de adaptacién Tecnolégica para la produccién de Posibilidad de alianzas con Gobierno Nacional, Departamental y
diferentes tipos de cemento. Municipal

Sistema de Gestion Integrado certificado ISO 9001, ISO 14001 y Existencia de materias primas a distancias cercanas a centros
OHSAS 18001 productivos.

Unica empresa con certificacion internacional ASTM y UNE de Mejora de las vias camineras

calidad de cemento, adicional a la NBO11.

Recursos humanos con experiencia. Nuevas tecnologias para facilitar la disponibilidad de la informacién
Personal con experiencia en ampliaciones productivas e Existencia de empresas consultoras especializadas con recursos
implementacion de ERPs. humanos calificados.

Posibilidad de realizar procesos de capacitacion de alto nivel al
personal actual

Acceso a nuevas tecnologias de produccion y transferencia de
conocimiento
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FODA

Debilidades Amenazas

Altos costos de transporte de cemento Regulacién de precios del producto

Emplazamiento productivo alejado de los principales mercados por | Crecimiento de la competencia (Nuevas plantas privadas y del

las caracteristicas del producto estado)

Dependencia del transporte altamente organizado para la Politicas gubernamentales orientadas al asfalto en vias camineras

comercializacion del cemento

Capacidad de produccion de Clinker y cemento al limite Presion social en areas de explotacion y produccion

Variabilidad y agotamiento de calizas explotables en Cal Orcko Presion del transporte e injerencia en la toma de decisiones

Falta de gestion de Recursos Humanos orientada hacia un Injerencia politica y social en toma de decisiones empresariales

desarrollo organizacional

Ausencia de politicas de responsabilidad social Regulacion medioambiental mas estricta

Ausencia de diagndstico de cultura organizacional Dependencia de proveedores de energia (eléctrica y gas natural)
Reduccion en la participacion del mercado de Santa Cruz
Tendencia a la Reduccién de precios del cemento

Fuente: FANCESA S.A.

Adicionalmente, las fortalezas y debilidades de la red de distribucion son:

Fortalezas Debilidades
La distribucion se realiza mediante agencias, lo cual tiene la ventaja | Existen algunas pocas agencias que distribuyen cemento FANCESA
de que son los distribuidores quienes se hacen cargo de realizar la | y cemento de otras marcas.
venta al cliente final, y estos distribuidores tienen un amplio
conocimiento del mercado de la construccion. Adicionalmente, los
mismos se encuentran motivados por las comisiones que ellos
perciben a través de la venta de cemento.

Fuente: FANCESA S.A.

Riesgos a los que ese expone la empresa

En la industria cementera no existen productos sustitutos, por lo que no existe riesgos de esa naturaleza. Existen
riesgos de agotamiento de las materias primas, mismo que se mitiga a través de su subsidiaria SERMISUD, que
tiene varias concesiones que garantizan la provision de materias primas durante varias décadas. Sin embargo, se
hace notar que, si se utilizan canteras mas lejanas, se incrementan los costos de produccion.

Por otra parte, existe el riesgo de ingreso de nuevos competidores como ECEBOL, que podria ofertar el producto
a precios mas bajos. Sin embargo, esta situacion afectaria principalmente a los mercados mas préximos a la ciudad
de Oruro.

Efectos de la pandemiay mitigacion

Debido a la situacion econdmica del pais a raiz de la Pandemia COVID 19, existi6é un periodo de recesion en el
sector construccion, por lo tanto, los clientes priorizaron el precio por encima de otras caracteristicas de los
diferentes productos.

En este sentido la empresa procedi6 a realizar optimizaciones en el costo de produccion, gastos administrativos y
de comercializacién. Estas optimizaciones fueron destinadas a reducir el precio del producto. Entre las
optimizaciones mas importantes que se consideran son las siguientes:

Mano de Obra

Debido a que existen trabajadores con mucha antigiiedad en la empresa, desde la Gestion anterior se procedi6 de
manera gradual a incentivar a algunos trabajadores a que puedan acogerse a la jubilacion. Por otra parte, en
FANCESA ademas de la prima de utilidades, existe un bono de produccién que se les otorga a los trabajadores,
el cual esta ligado al cumplimiento de las metas establecidas.

Gastos Fijos
FANCESA consider6 reducir sus gastos en Responsabilidad Social. De igual manera se reducira la publicidad
institucional y comercial, considerando que los eventos masivos como Ferias, seran reducidos considerablemente.

Fletes
Se pretende a partir del segundo semestre de la gestion Fabril 2020 reducir los fletes a los Departamentos de
Santa Cruz, Potosi y Tarija inicialmente.

Nueva Linea de Produccion
Presenta varias cualidades de eficiencia y rendimiento como ser:

e Mayor eficiencia en la trituracidon de calizay explotacion de cantera
La seccion de trituracion esta provista de un analizador en linea, un innovador sistema de analisis quimico que
permite conocer “en linea” la composicion quimica de la caliza que se esta triturando, permitiendo hacer una
explotacion mas eficiente y selectiva en Cantera, mejor orientada a los objetivos de calidad de proceso.
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e Mejor control de la variabilidad de las materias primas y automatizacion de los transportes
Para el almacenamiento de caliza en Cal Orcko, se cuenta con un parque de prehomogeneizacion bajo techo que
permite el apilamiento y extraccién de manera completamente automatica. Este sistema, también garantiza la
homogeneizacién de la caliza a través lo cual permite menor variabilidad quimica de la alimentacién al horno,
mejorando la calidad del Clinker y mejorando el consumo energético en el horno.

El almacenamiento de aditivos (yeso, puzolana, arcilla, arenisca, 6xido de hierro) se realiza en otro parque techado
de materiales, a través de un sistema completamente automatico de apilamiento y extraccion para alimentar con
estos materiales a los molinos.

Eficienciay preservacion de la calidad durante el almacenamiento y transporte de clinker

El almacenamiento de Clinker se realiza a través de sistemas de transporte completamente automaticos, tanto de
apilamiento, como de extraccion para alimentacion del molino de cemento. El almacenamiento bajo techo garantiza
la calidad del Clinker, eliminando los riesgos de degradacion de calidad por exposicion directa a la humedad
durante época de lluvias, y eliminando la necesidad energética de secado de este material por dichas inclemencias
climaticas.
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Anexo 1. Cuadro Resumen

Cuadro Resumen FANCESA S.A.

Cuentas (en miles de Bs) e Indicador Mar. 2019 Mar. 2020 Mar. 2021 Mar. 2022 Dic. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023
Balance General

Disponibilidades 230.303 60.058 43.339 8.084 12.418 10.056 53.270
Inversiones temporarias 32.753 4.471 488 162 163 164 165
Cuentas por cobrar comerciales 40.915 18.719 4.150 2.637 11.471 15.937 35.974
Inventarios 175.223 294.251 213.983 141.815 116.272 120.056 100.705
Activo Corriente 773.104 631.968 451.095 210.711 186.234 178.720 240.158
Activo Prueba Acida 597.881 337.717 237.112 68.896 69.962 58.663 139.454
Activos mantenidos para la venta 908 924 932 932 932 932 932
Activo fijo y obras en construccion 1.765.624 2.080.737 2.334.169 2.331.247 2.279.467 2.263.725 2.215.013
Activo No Corriente 2.222.269 2.554.652 2.796.093 2.746.328 2.719.982 2.601.853 2.558.211
Total Activo 2.995.374 3.186.619 3.247.188 2.957.040 2.906.215 2.780.573 2.798.370
Deudas comerciales 73.483 44.240 50.744 54.122 51.138 52.101 57.509
Deudas bancarias y financieras CP 14.937 18.250 140.633 145.466  184.627 167.243 167.252
Pasivo Corriente 265.542 245.063  315.394  277.210  338.080 319.851 323.127
Deudas bancarias y financieras LP 763.334 946.076  900.595  810.021  691.667 672.516 617.180
Pasivo No Corriente 796.791 1.014.100 1.029.050  948.774  835.554 840.227 819.335
Total Deuda Financiera 778.270 964.326 1.041.228 955.487  876.294 839.760 784.432
Total Pasivo 1.062.333 1.259.163 1.344.444 1.225.984 1.173.634 1.160.078 1.142.461
Capital pagado 207.243 207.243 207.243 207.243  207.243 207.243 207.243
Resultado acumulado 508.875 430.175 371.045 199.357 200.882 88.796 124.210
Total Patrimonio 1.933.041 1.927.456 1.902.744 1.731.056 1.732.582 1.620.495 1.655.909
Estado de Resultados

Ventas 769.832 615.931 401.158 511.618  417.690 537.506 436.037
Costo de ventas 339.841 287.092 206.705 246.383  232.068 294.640 212.489
Utilidad Bruta 429.991 328.838 194.453 265.235 185.623 242.866 223.548
Gastos Operativos 281.403 231.852 174.533 195.971 148.305 192.375 153.555
Gastos de Administracién 48.468 51.039 63.566 41.546 26.605 34.307 27.658
Gastos de Comercializacion 232.935 180.813 110.967 154.425  121.700 158.068 125.897
Utilidad Operativa 148.588 96.986 19.920 69.264 37.317 50.491 69.993
Gastos Financieros 841 726 956 35.663 33.927 45.333 32.273
Utilidad Neta 155.784 73.883 11.316 -16.750 1.126 -39.218 35.311
EBITDA 206.614 164.414 76.997 135.362 92.545 122.668 121.592
Ventas 769.832 615.931 401.158 511.618  543.229 537.506 555.852
Costo de ventas 339.841 287.092 206.705 246.383  310.629 294.640 275.061
Utilidad Bruta 429.991 328.838 194.453 265.235  232.599 242.866 280.791
Gastos Operativos 281.403 231.852 174.533 195.971 196.740 192.375 197.625
Gastos de Administracion 48.468 51.039 63.566 41.546 35.827 34.307 35.360
Gastos de Comercializacion 232.935 180.813 110.967 154.425 160.913 158.068 162.264
Utilidad Operativa 148.588 96.986 19.920 69.264 35.859 50.491 83.167
Gastos Financieros 841 726 956 35.663 58.484 45.333 43.679
Utilidad Neta 155.784 73.883 11.316 -16.750 -31.721 -39.218 -5.032
EBITDA 206.614 164.414 76.997 135.362 141.702 122.668 151.715
Indicadores Financieros

Liquidez

Liquidez General 2,91 2,58 1,43 0,76 0,55 0,56 0,74
Prueba Acida 2,25 1,38 0,75 0,25 0,21 0,18 0,43

Capital de Trabajo 507.562 386.905  135.701 -66.499  -151.846  -141.131 -82.968

Endeudamiento

Pasivo a Patrimonio 0,55 0,65 0,71 0,71 0,68 0,72 0,69
Deuda Financiera a Patrimonio 0,40 0,50 0,55 0,55 0,51 0,52 0,47
Pasivo a Activo 0,35 0,40 0,41 0,41 0,40 0,42 0,41
Activo a Patrimonio 1,55 1,65 1,71 1,71 1,68 1,72 1,69
EBITDA a Gastos Financieros 245,77 226,60 80,58 3,80 2,42 2,71 3,47
EBITDA a Deuda Financiera CP 13,83 9,01 0,55 0,93 0,77 0,73 0,91
Cobertura del senicio de la deuda 62,10 41,97 3,73 1,91 1,35 1,42 1,86
Pasivo Total a EBITDA 5,14 7,66 17,46 9,06 8,28 9,46 7,53
Deuda Financiera a EBITDA 3,77 5,87 13,52 7,06 6,18 6,85 5,17
Margen Bruto 55,86% 53,39% 48,47% 51,84% 42,82% 45,18% 50,52%
Margen Operativo 19,30% 15,75% 4,97% 13,54% 6,60% 9,39% 14,96%
Margen Neto 20,24% 12,00% 2,82% -3,27% -5,84% -7,30% -0,91%
ROA 5,20% 2,32% 0,35% -0,57% -1,09% -1,41% -0,18%
ROE 8,06% 3,83% 0,59% -0,97% -1,83% -2,42% -0,30%
Plazo Promedio de Cobro 19 11 4 2 8 11 23
Plazo Promedio de Pago 78 55 88 79 59 64 75
Plazo Promedio de Inventario 186 369 373 207 135 147 132
Ciclo de Caja 127 324 288 130 83 94 80

Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracion: PCR S.A.
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Anexo 2. Andlisis Vertical Balance General

Balance General

Activo

Activo Corriente
Disponibilidades

Inversiones temporarias

DPF’s y notas de crédito
Cuentas por cobrar comerciales
Cuentas por cobrar empresas relacionadas
Otras cuentas por cobrar
Inventarios

Gastos pagados por adelantado
Cargos diferidos

Activo no Corriente

Mar.
2019

25,81%
7,69%
1,09%
0,13%
1,37%
6,61%
1,12%
5,85%
1,50%
0,45%

74,19%

Mar. 2020

19,83%
1,88%
0,14%
0,37%
0,59%
4,93%
1,28%
9,23%
1,13%
0,27%

80,17%

Mar. 2021

13,89%
1,33%
0,02%
0,09%
0,13%
4,37%
0,55%
6,59%
0,63%
0,18%

86,11%

Mar. 2022

7,13%
0,27%
0,01%
0,00%
0,09%
1,24%
0,36%
4,80%
0,20%
0,15%
92,87%

Dic. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023

6,41%
0,43%
0,01%
0,00%
0,39%
0,80%
0,34%
4,00%
0,33%
0,11%
93,59%

6,43%
0,36%
0,01%
0,00%
0,57%
0,72%
0,06%
4,32%
0,27%
0,13%
93,57%

8,58%
1,90%
0,01%
0,00%
1,29%
0,84%
0,55%
3,60%
0,29%
0,12%

Activos mantenidos para la venta
Inversiones en sociedades

Activo fijo y obras en construccion

Otras inversiones

Cargos diferidos LP

Otros activos no corrientes

Cuentas por cobrar comerciales LP
Cuentas por cobrar con relacionadas LP
Total Activo

Pasivo

Pasivo Corriente

Deudas comerciales

Deudas con sociedades controladas

Deudas bancarias y financieras CP
Dividendos por pagar

Deudas fiscales y sociales, sueldos por pagar
Ingresos percibidos por adelantado y anticipo de
clientes

Otras deudas, provisiones y previsiones
Pasivo no Corriente

Deudas bancarias y financieras LP

Prevision para indemnizaciones

Deudas comerciales LP

Deudas con sociedades controladas LP
Dividendos por pagar LP

Otros pasivos LP

Total Pasivo

Patrimonio

Capital pagado

Ajuste de capital

Reservas

Ajuste de reservas patrimoniales
Resultado acumulado

Total Pasivo y Patrimonio

0,03%
9,80%
58,95%
0,05%
0,23%
5,13%

100,00%

8,87%
2,45%
1,21%
0,50%
1,65%
1,90%

0,41%

0,74%
26,60%
25,48%

1,12%

35,47%

64,53%
6,92%
6,22%

25,48%
8,92%

16,99%

100,00%

0,03%
8,78%
65,30%
0,83%
0,14%
5,10%

100,00%

7,69%
1,39%
1,23%
0,57%
1,78%
1,61%

0,23%

0,87%
31,82%
29,69%

2,13%

39,51%

60,49%
6,50%
6,08%

25,41%
9,00%

13,50%

0,03%
8,26%
71,88%
0,05%
0,12%
0,77%
0,66%
4,35%
100,00%

9,71%
1,56%
0,62%
4,33%
0,56%
1,16%

0,19%

1,28%
31,69%
27,73%

0,92%
1,07%
0,03%
1,92%
0,02%
41,40%

58,60%
6,38%
6,07%

25,61%
9,11%

11,43%

100,00%

0,03%
7,89%
78,84%
0,01%
0,09%
1,01%
0,22%
4,79%
100,00%

9,37%
1,83%
0,46%
4,92%
0,00%
1,11%

0,77%

0,29%
32,09%
27,39%

0,75%

0,42%

0,03%

2,54%

0,95%
41,46%

58,54%
7,01%
6,66%

28,13%

10,00%
6,74%

100,00%

0,03%
8,03%
78,43%
0,01%
0,07%
1,07%
0,23%
5,73%
100,00%

11,63%
1,76%
0,67%
6,35%

0,00%
2,37%

0,49%

0,00%
28,75%
23,80%

0,79%

0,46%

0,04%

2,40%

1,27%
40,38%

59,62%
7,13%
6,78%

28,62%

10,18%
6,91%

100,00%

0,03%
7,04%
81,41%
0,01%
0,06%
1,30%
0,11%
3,61%
100,00%

11,50%
1,87%
0,75%
6,01%

0,00%
2,00%

0,57%

0,30%
30,22%
24,19%

0,81%

0,48%

0,04%

2,51%

2,19%
41,72%

58,28%
7,45%
7,08%

29,91%

10,64%
3,19%

100,00%

0,03%
6,98%
79,15%
0,01%
0,05%
1,20%
0,11%
3,88%
100,00%

11,55%
2,06%
0,73%
5,98%
0,00%
2,45%

0,29%

0,04%
29,28%
22,05%

0,80%

0,47%

0,05%

2,15%

3,75%
40,83%

59,17%
7,41%
7,04%

29,72%

10,57%
4,44%

100,00%

Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracién: PCR S.A.
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Anexo 3. Andlisis Vertical Estado de Resultados

Estado de Resultados Mar. 2019 Mar. 2020 Mar. 2021 Mar. 2022 Dic. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023
Ventas Netas 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%
Costo de ventas 44,14% 46,61% 51,53% 48,16% 55,56% 54,82% 48,73%
Margen bruto 55,86% 53,39% 48,47% 51,84% 44,44% 45,18% 51,27%

Gastos Operativos 36,55% 37,64% 43,51% 38,30% 35,51% 35,79% 35,22%
Gastos de administracion 8,29% 15,85% 8,12% 6,37% 6,38% 6,34%
Gastos de comercializacion 29,36% 27,66% 30,18% 29,14% 29,41% 28,87%
Utilidad Operativa 15,75% 13,54% 16,05%
Gastos Financieros -0,12% -0,24% -6,97% -8,12% -8,43% -7,40%
Intereses bancarios percibidos 0,70% 0,38% 0,08% 0,01% 0,03% 0,01%
Ganancia (pérdida) en inversiones -3,11% -3,47% -6,82% 0,00% -0,20% -0,09%
Otros ingresos y egresos no operativos -0,97% -0,32% -3,12% -0,53% -8,06% -0,37%
Ajuste por inflacién y tenencia de bienes 2,23% -0,03% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Mantenimiento de valor 0,03% 0,00% 0,02% -0,03% -0,02% -0,10%
Diferencia de cambio 0,00% 1,53% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Costo en centros sin produccion 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Utilidad antes de impuestos 23,31% 14,50% 2,82% -3,27% 0,27% -7,30% 8,10%
Resultado de la Gestion 20,24% 12,00% 2,82% -3,27% 0,27% -7,30% 8,10%
Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracion: PCR S.A.
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Anexo 4. Andlisis Horizontal Balance General

Mar.

Balance General 2019 Mar. 2020 Mar. 2021 Mar. 2022 Dic. 2022 Mar. 2023 Dic. 2023
Activo

Activo Corriente -38,45%  -18,26%  -28,62%  -53,29%  -11,62%  -15,18% 34,38%
Disponibilidades -47,83% -73,92% -27,84% -81,35% 53,62% 24,40% 429,72%
Inversiones temporarias -14,38% -86,35% -89,09% -66,75% 0,58% 0,89% 0,57%
DPF’s y notas de crédito -44,54%  209,11% -76,29% -100,00%

Cuentas por cobrar comerciales -11,50% -54,25% -77,83% -36,46%  335,03%  504,38%  125,73%
Cuentas por cobrar empresas relacionadas 91,06%  -20,71% -9,58%  -74,09%  -37,02%  -45,77% 17,68%
Otras cuentas por cobrar 16,57% 21,98% -55,86% -40,76% -6,71% -84,25%  810,07%
Inventarios -65,70% 67,93% -27,28%  -33,73%  -18,01%  -15,34%  -16,12%
Gastos pagados por adelantado -24,33%  -19,95% -43,31%  -70,37% 56,53% 22,01% 8,96%
Cargos diferidos -33,97%  -35,97% -32,01%  -23,77%  -26,53%  -22,60% -7,35%
Activo no Corriente

Activos mantenidos para la venta 2,05% 1,84% 0,82% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Inversiones en sociedades -21,82% -4,64% -4,16% -13,01% 0,00% -16,11% -0,20%
Activo fijo y obras en construccion 70,67% 17,85% 12,18% -0,13% -2,22% -2,90% -2,15%
Otras inversiones 787,29% 1625,78% -94,21%  -88,73% 0,00% 0,00% 0,00%
Cargos diferidos LP -37,88% -10,11%  -30,58%  -28,03%  -35,77%  -19,84%
Otros activos no corrientes 83,55% 5,63% -84,69% 20,11% 3,81% 21,14% -7,35%
Cuentas por cobrar comerciales LP -69,13% 2,68% -53,59% 5,08%
Cuentas por cobrar con relacionadas LP 0,24% 17,58% -29,11% 8,29%
Total Activo 8,89% 6,38% 1,90% -8,94% -1,72% -5,97% 0,64%
Pasivo

Pasivo Corriente 12,87% -7,71% 28,70% -12,11% 21,96% 15,38% 1,02%
Deudas comerciales 12,17%  -39,80% 14,70% 6,66% -5,51% -3,73% 10,38%
Deudas con sociedades controladas 272,04% 8,57% -48,61% -32,36% 41,98% 52,43% -2,42%
Deudas bancarias y financieras CP 18,47% 22,18%  670,60% 3,44% 26,92% 14,97% 0,01%
Dividendos por pagar -2,92% 14,75% -68,25% -100,00%

Deudas fiscales y sociales, sueldos por pagar -12,65% -9,92% -26,33% -13,14%  109,50% 69,55% 23,37%
gl‘%ﬁzzs percibidos por adelantado y anticipo de 997%  -40,24%  -14,67%  259,09% -37,82%  -30,52%  -48,54%
Otras deudas, provisiones y previsiones 10,68% 25,79% 50,25% -79,76%  -99,78% -2,24%  -84,84%
Pasivo no Corriente -11,93% -11,44%

Deudas bancarias y financieras LP 16,00% 23,94% -4,81% -10,06%  -14,61% -16,98% -8,23%
Prevision para indemnizaciones 9,08%  103,32% -56,26% -25,57% 3,52% 1,49% -0,73%
Deudas comerciales LP -64,31% 6,49% 7,22% -0,90%
Deudas con sociedades controladas LP -2,95% 22,83% 23,89% 17,82%
Dividendos por pagar LP 20,48% -6,99% -7,03%  -13,63%
Otros pasivos LP 4266,66% 30,44%  116,27% 72,19%
Total Pasivo 14,97% 18,53% 6,77% -8,81% -4,27% -5,38% -1,52%
Patrimonio 5,81% -0,29% -1,28% -9,02% 0,09% -6,39% 2,19%
Capital pagado 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ajuste de capital 4,42% 3,89% 1,69% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Reservas 6,12% 6,07% 2,74% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ajuste de reservas patrimoniales 8,12% 7,31% 3,13% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Resultado acumulado 7,20% -15,47% -13,75% -46,27% 0,77% -55,46% 39,88%

Total Pasivo y Patrimonio

Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracion: PCR S.A.
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Anexo 5. Andlisis Horizontal Estado de Resultados

Mar.
Estado de Resultados Mar. 2019 Mar. 2020 2021 Mar. 2022 Dic. 2022 Mar. 2023  Dic. 2023
Ventas Netas -7,26% -19,99% -34,87% 27,54% 8,19% 5,06% 4,39%
Costo de ventas 0,29% -15,52% -28,00% 19,20% 38,28% 19,59% -8,44%
Margen bruto -12,47% -23,52% -40,87% 36,40% -14,95% -8,43% 20,43%
Gastos Operativos -3,90% -17,61% -24,72% 12,28% 0,52% -1,83% 3,54%
Gastos de administracion -8,36% 5,31% 24,54% -34,64% -17,69% -17,42% 3,96%
Gastos de comercializacion -2,92% -22,38% -38,63% 39,16% 5,63% 2,36% 3,45%
Utilidad Operativa -25,13% -34,73% -79,46% 247,71% -47,23% -27,10% 87,56%
Gastos Financieros -24,95% -13,69% 31,69% 3632,29% 205,50% 27,12% -4,87%
Intereses bancarios percibidos -30,65% -26,11% -64,15% -74,16% -83,92% -66,03% -26,50%
Ganancia (pérdida) en inversiones -207,11% -144,07% -27,18% 150,51%  -100,00% -96,98%
Otros ingresos y egresos no operativos -24,33% -65,92% -78,86% 1157,42% 48,59% 171,62% -26,48%
Ajuste por inflacion y tenencia de bienes -109,13% 1736,03% -100,84% -100,00%  -100,00%
Mantenimiento de valor 1368,29% -73,64% -100,00% 100,00% 3299,76% -218,65% 298,87%
Diferencia de cambio -503,76% -100,00% -100,00%
Costo en centros sin produccion 0,00%  -100,00%

Utilidad antes de impuestos 33,99% -50,22% -87,33% -248,02% -93,93%  134,13%  3036,54%

-0,87% -34,73% -100,00% 100,00%  -100,00%
Resultado de la Gestion 41,54% -52,57% -84,68% -248,02% -93,01% 134,13%  3036,54%

Fuente: FANCESA S.A. / Elaboracién: PCR S.A.
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Anexo 6. Estado de Flujo de Efectivo

Estado de Flujo de Efectivo
Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2023

Expresado en Bolivianos

Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion

Resultado neto de la gestion 35.311.346
Ajustes parareconciliar el Resultado Neto, al efectivo provisto por las Operaciones:

Depreciacion de bienes 47.982.764
Intereses devengados no pagados 22.037.370
Prevision de incobrables

Prevision para indemnizaciones 4.924.198
Prevision por obsolescencia de inventarios

Prevision para beneficios sociales, impuestos y otros 24.401.913
Amortizacion de cargos diferidos e intangibles 3.616.330
Valorizacién y/o Desvalorizacién en Inversiones 401.195
Resultado por el valor patrimonial proporcional

Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes (AITB) 102.375
Impuesto a las Transacciones compensado 14.770.586
Cambios en activos y pasivos operativos -30.052.250
Intereses pagados devengados en ejercicios anteriores -17.965.242
Disminuciones (Incrementos) en cuentas por cobrar comerciales -22.632.843
Disminuciones (Incrementos) cuentas por cobrar Emp. relacionadas -9.402.918
(Disminuciones) Incrementos en otras cuentas por cobrar -1.863.348
Disminuciones (Incrementos) en inventarios 16.522.902
Disminuciones (Incrementos) en mercaderias en transito 2.828.411
Disminuciones (Incrementos) en gastos pagados por anticipado -15.432.718
Disminuciones (Incrementos) en Otros Activos

Disminuciones (Incrementos) en cargos diferidos

Disminuciones (incrementos) en Obras en Construccion

Disminuciones (incrementos) en inversiones Temporarias

(Disminuciones) incrementos en deudas comerciales 5.287.601
(Disminuciones) incrementos en deudas con empresas relacionadas -300.082
(Disminuciones) incrementos en Cuentas por pagar 50.623.640
(Disminuciones) incrementos en Pasivos Diferidos -7.654.101
(Disminuciones) incrementos en otros pasivos -572.979
(Disminuciones) incrementos en anticipos por anticipado

(Disminuciones) incrementos en previsiones -29.490.572
(Disminuciones) incrementos en intereses devengados de ejercicio anterior

Pago de finiquitos y quinquenios

Total Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion 123.495.827

Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion

Disminuciones (Incrementos) en Fondo de Cobertura del Fideicomiso -9.002.091
Disminuciones (Incrementos) en Activo Fijo bruto 1.325.749
Obras en construccion -726.687
Disminuciones (Incrementos) en Cargos Diferidos -2.970.578

Total Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion -11.373.608

Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento

Préstamos bancarios -25.681.176
Pago de préstamos -33.718.910
Pago de dividendos -9.508.292

Total Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento -68.908.378

Disponibilidades e inversiones al inicio del periodo 10.056.372

Flujo de Efectivo del periodo 43.213.842

Disponibilidades e inversiones al final del periodo 53.270.214
Fuente: FANCESA S.A.
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Anexo 7. Proyecciones

Flujo de Caja Proyectado Fancesa S.A.
Expresado en Bolivianos

DETALLE/MES mar-24 2023 2024
INGRESOS
Ingresos por venta de cemento 201.272.901 227.103.947 189.719.683 229.305.204| 847.401.735 928.806.680 947.374.114, 966.334.535 985.696.261 1.005.467.785 1.025.657.781 1.046.275.106
Saldoinicial en caja 10.056.372
Mano de Obra -22.273.800 -23.351.125 -24.718.508 -18.751.767 -89.095.199 -82.094.545 -80.665.512 -80.354.781 -85.119.177 -90.761.989 -101.084.715 -105.189.159
Materias Primas -15.915.218 -16.986.744 -16.480.480 -14.278.428 -63.660.871 -64.926.565 -66.521.929 -69.349.403 -74.348.605 -117.700.231 -124.341.784 -129.390.559
Energéticos -31.434.403 -32.152.755 -33.030.357 -29.120.095 -125.737.610 -126.615.815 -133.279.788 -139.041.698 -143.249.911 -153.426.085 -167.338.648 -174.133.268
Insumos y Materiales -8.384.210 -8.582.274] -8.807.481 -7.762.875 -33.536.840 -33.937.162 -43.018.760 -44.911.501 -46.149.619 -49.553.474 -54.042.278 -56.236.611
Gastos Generales -2.318.147 -2.344.353 -2.371.703 -2.238.386, -9.272.590 -9.295.123 -9.396.089 -9.584.973 -9.734.289 -10.074.847 -10.698.078 -11.132.463
Impuestos -4.892.584 -5.986.649 -6.231.273 -5.459.861 -22.570.367 -23.737.211 -24.315.681 -25.289.337 -22.096.739 -20.719.919 -29.325.306 -30.516.031
IVA -12.158.480 -13.009.629 -13.962.809 -12.203.004 -51.333.921 -52.695.775 -52.549.341 -54.406.533 -55.704.168 -54.004.879 -56.336.118 -58.623.590
Gastos Adm -2.245.444 -2.245.444 -2.245.444 -2.245.444 -8.981.774 -11.849.408 -11.869.619 -11.890.435 -11.911.876 -11.963.795 -12.357.661 -12.859.431
Pub. Comercial -1.227.206 -1.227.206 -1.227.206 -1.227.206 -4.908.825 -7.584.135 -7.811.659 -8.046.008 -8.287.389 -8.557.350 -8.839.071 -9.197.972
Gastos Variables Comerciales -52.493.502 -55.403.537 -56.318.385 -49.358.584| -213.574.008 -214.688.545) -219.197.545 -229.318.982 -237.832.415 -252.084.227| -266.364.569| -277.180.039]
Otros Gastos Fijos de Comercializacion -618.000) -618.000 -618.000 -618.000 -2.472.000 -2.546.160 -2.622.545 -2.701.221 -2.782.258 -2.872.890 -2.967.470 -3.087.961
Transferencia de Senicios -1.085.489 -1.098.924 -1.112.945 -1.044.599 -4.341.958 -4.281.034 -4.296.248 -4.319.733 -4.341.399 -4.450.185 -4.732.484 -4.924.642
Pago de dividendos copropietarios 0 -14.454.182 -21.642.801 -18.786.036 -23.973.980 -24.947.420
Inversiones en mantenimiento -2.500.000 -2.500.000 -10.000.000 -20.000.000 -30.000.000 -30.000.000 -30.075.000 -31.065.113 -32.326.481
Pagos Retrasados -32.709.086 -13.896.198 -13.314.777 -10.916.284 -70.836.346 -17.000.000 -12.000.000 -12.000.000 -12.000.000 -3.000.000 0 0
TOTAL EGRESOS -187.755.569| -176.902.836,71| -180.439.369,75| -157.724.533,72( -702.822.309,23| -661.251.477,04 -687.544.714,67| -735.668.785,94| -765.200.645,80| -828.030.906,39| -893.467.274,51

Margen de Utiliudad Bruto

50.201.110,69

9.280.313,40

71.580.669,98

154.635.798,02

267.555.203,30

259.829.399,67

220.495.615,01

177.436.878,36

132.190.506,11

Otros ingresos no operativos

Otros egresos no operativos
RESULTADO ANTES DE PAGO DE PASIVOS

22.285.328,95

49.556.923,19

8.636.125,90

-644.188
70.936.482,48

151.414.860,52

264.925.150,80

257.144.445,60

227.924.246,63

-2.799.748|
217.695.867,23

174.577.139,15

-2.859.729]
129.330.776,90

BNB Operacién 1040159718 4.830.831 2.422.690,29 3.595.021,92|  3.595.671,21| 14.444.214,42|  14.291.693,66 14.137.969,37|  13.977.005,64|  13.810.968,68|  13.634.920,15|  13.453.170,67|  13.263.911,67
BCP Operacién D101 00018375 0 3.165.476,88 0,00  3.174.132,67|  6.339.609,55|  6.275.568,40 20.730.328,79|  20.037.229,02|  19.349.82598|  18.659.574,59|  17.954.131,95 8.718.815,11
BPC Operacién D101 00018453 1.082.389 0,00 534.216,25 528.380,00  2.144.985,25|  2.054.206,00 1.959.366,93 1.867.254,86 1.339.510,01 0,00 0,00 0,00
BCP Operacién D101 00018450 342.531 0,00 171.203,50 171.117,10 684.851,60 683.582,80 682.156,26 680.799,00 679.427,00 678.063,00 507.641,00 0,00
BUN Operacién 2891268 4.439.612 0,00 1.276.977,70 0,00  5716.589,21  9.373.403,71 9.271.865,81 9.266.136,24 9.260.057,73 9.253.658,76|  13.779.805,84
BUN Operacién 2894038 0 0,00 789.397,16 0,00 789.397,16|  5.794.414,64 5.731.646,33 5.728.104,44 5.724.346,85 5.720.391,17 5.716.133,09 2.808.686,99
BUN Operacién 2913533 29MM 0 2.115.996,00 0,00 211599609  4.231.992,09|  4.344.279,44 4.344.279,44 4.344.279,44/ 4.344.279,44 4.344.279,44 4.344.279,44 2.130.136,00
BUN Operacién 2938718 12MM 862.537 0,00 862.537,20 0,00  1.725.074,20|  1.777.923,32 1.777.923,32 1.777.923,32 1.777.923,32 1.777.923,32 1.777.923,32 1.729.388,74
BUN Operacién 2942385 6MM 485.509 0,00 0,00 485.509,00) 971.018,44| 939.885,64| 939.885,46 939.885,46 939.885,46 939.885,46 939.885,46 918.856,65
BISA Operacién 1576345 462.624, 455.813,00 225.900,00 1.144.336,94 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BISA Operacién 1582729 325.437, 320.696,25 317.388,75 963.521,65 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BISA Operacién 1582730 344.377 339.361,10 335.861,18 1.019.599,67 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BISA Operacién 1583357 717.403 706.953,10 699.662,01 2.124.018,10 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BISA Operacién 1589550 305.920 301.511,00 446.460,00 1.053.890,72 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono Emisién 41U-16 3.700.368,00 6.391.056,00]  11.601.156,00]  21.692.580,00  45.362.604,00 43.695.372,00]  28.204.008,00) 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono Emisién 42A 14.504.037,33 7.893.032,00 22.397.069,33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono Emisién 42A - intercambio 9.741.357,00|  14.443.037,80|  24.184.394,80|  23.263.637,13 19.062.479,54|  17.900.897,43 9.908.597,00 0,00 0,00 0,00
Bono Emisidn 428 7.182.000,00 7.182.000,00 14.364.000,00]  56.517.682,00 56.808.818,00]  54.197.182,00  51.585.545,00  48.973.909,00|  31.198.364,00 0,00
Abonos al Fideicomiso 9.942.530,12 9.942.530,12|  8.613.323,78 11.592.705,65, 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL OBLIGACIONES CON SFN 39.585.575|  17.721.529,62|  32.569.038,67| 46.057.530,08] 135.933.673,34| 179.292.204,52[  190.734.796,90| 158.920.704,85( 118.720.366,47| 103.982.604,89]  89.671.334,77 0,00
OD AJA A A 00.246,0 8 9 9 9 9 40 48 8 8 85.6 946,28 66.409.648,70 69.00 4 8 98.9 00,76 0.594 4,26 9.659.44 669.748,69
OD AJA A ADO 00.246,0 4 4 9.39 6 48 8 8 49 84.30 6 8 92.4 6 90 829.390.679,36 94 8.9 8 62.028.687,0 934 4 01.8 0
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Anexo 8. Organigrama

JUNTA DE ACOONISTAS

ASISTENTE DSRECTORO

GERENCIA GENERAL

AUDITORIA INTERNA

GERENCIA DE OPERACIONES

GERINCIA COMIRCIAL

GERENCIA FINANCIERA
Y ADMINISTRATIVA

Fuente: FANCESA S.A.
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