Fortaleza Leasing S.A. tiene como objeto: Realizar actividades y operaciones de arrendamiento financiero en sus diferentes modalidades, pudiendo a este objeto con caracter indicativo y no limitativo, suscribir
contratos de arrendamiento financiero, adquirir bienes inmuebles y muebles, dentro del giro propio de la Sociedad, emitir bonos y demas titulos valor representativos de obligaciones, realizar operaciones de lease
back, ceder, dar o pignorar los derechos provenientes de los contratos de arrendamiento financiero en entidades de titularizacion o de arrendamiento financiero, obtener financiamiento de proveedores o
entidades financieras nacionales o extranjeras destinados a operaciones de arrendamiento financiero y realizar todo acto juridico o gestién permitida por la legislacion boliviana y en especial por la Ley de Bancos
y Entidades Financieras. Para el cumplimiento de sus objetivos la sociedad podrd, por cuenta propia o ajena o asociada con terceros, adquirir a cualquier titulo valor, gestionar todos los beneficios que en razon de
su giro le correspondan y, en suma, llevar a cabo todo acto o gestion relacionada directa o indirectamente con la consecucion del objetivo social.

PROSPECTO MARCO PARA UN PROGRAMA DE EMISIONES

“El Prospecto Marco debe ser leido conjuntamente con el Documento de Caracteristicas correspondiente a los valores que seran ofrecidos,
para acceder a la informacidén necesaria que permita entender todas las implicancias relativas a las emisiones que seran efectuadas”

Denominacién del Programa de Emisiones:

“PAGARES BURSATILES FORTALEZA LEASING II”

REGISTRO DEL EMISOR: SPVS-IV-EM-FLE-108/2009 de fecha 6 de abril de 2009
REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES: N® ASFI/DSV-PED-FLE-010/2011 mediante Resolucion ASFI/N° 640/2011 de fecha 31 de Agosto de 2011

Monto Autorizado del Programa de Emisiones de Pagarés Bursétiles:
US$. 2.000.000,00
(Dos millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América)

MONTO TOTAL DEL PROGRAMA DE EMISIONES US$. 2.000.000,00 (Dos millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).

TIPO DE VALOR A EMITIRSE Pagarés Bursatiles.

MONTO DE CADA EMISION DENTRO DEL PROGRAMA A ser determinado por el Gerente General y Contador General de la Sociedad Emisora.

PLAZO DEL PROGRAMA DE EMISIONES

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES DEL
PROGRAMA DE EMISIONES

MONEDA EN LA QUE SE EXPRESARAN LAS EMISIONES
QUE FORMEN PARTE DEL PROGRAMA DE EMISIONES
TASA Y TIPO DE INTERES

PLAZO DE CADA EMISION

PAGO DE CAPITAL E INTERESES

FORMA DE PAGO DE CAPITAL Y DE INTERESES DE
CADA EMISION QUE COMPONE EL PROGRAMA DE
EMISIONES

INDIVIDUALIZACION DE LAS EMISIONES QUE FORMEN
PARTE DEL PROGRAMA DE EMISIONES

PRECIO DE COLOCACION

MODALIDAD Y PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
PRIMARIA DE LAS EMISIONES QUE CONFORMAN EL
PROGRAMA DE EMISIONES

GARANTIA

FORMA DE CIRCULACION DE LOS VALORES

REDENCION ANTICIPADA

VALOR NOMINAL DE LOS PAGARES

MODALIDAD DE OTORGAMIENTO

Setecientos veinte (720) dias calendario, computables a partir del dia siguiente habil de emitida la Resolucion de ASFI que autorice e
inscriba el Programa de Emisiones de Pagarés Bursétiles en el RMV de ASFI.

Mediante anotacion en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de Valores de
Bolivia S.A. (“EDV"), de acuerdo a regulaciones legales vigentes aplicables.

Dolares de los Estados Unidos de América (USS$), Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la Unidad de
Fomento de Vivienda (UFV). La moneda en la que se expresara cada Emision serd determinada por el Gerente General y el Contador
General de la Sociedad Emisora.

A ser determinado por el Gerente General y el Contador General de la Sociedad Emisora.

A ser determinado por el Gerente General y el Contador General de la Sociedad Emisora.

El pago de capital y los intereses de todos los Pagarés Bursétiles dentro del Programa de Emisiones seran pagados a vencimiento de
cada serie dentro de la Emision correspondiente.

El pago de capital y de intereses de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones sera efectuado contra la presentacion del
Certificado de Acreditacion de Titularidad emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

El Programa de Emisiones comprendera Emisiones periddicas de Pagarés Bursatiles, cuya individualizacion y caracteristicas seran
comunicadas a ASF, por la Sociedad mediante nota. La individualizacién de las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones
sera determinada por el Gerente General y Contador General de la Sociedad Emisora.

Minimamente a la par del valor nominal.

La modalidad y el procedimiento de colocacién primaria de las Emisiones que conforman el Programa de Emisiones seran
determinados por el Gerente General y el Contador General de la Sociedad Emisora.

Quirografaria.

A la Orden. La Sociedad reputara como titular de un Pagaré perteneciente al Programa de Emisiones a quien figure registrado en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravdmenes sobre los Pagarés Bursétiles

anotados en cuenta seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

Los Pagarés Bursdtiles que componen las diferentes Emisiones dentro del Programa de Emisiones podran ser redimidos
anticipadamente de forma total o parcial, mediante compras en el Mercado Secundario.

El valor nominal de los Pagarés Bursétiles seran determinados por el Gerente General y el Contador General de la Sociedad Emisora.

A fecha fija.

CALIFICACION DE RIESGO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE PAGARES BURSATILES FORTALEZA LEASING Il

N-1 (Fitch Ratings Ltd.)

La Calificacion de Riesgo corresponde tanto a valores emitidos en Ddlares de los Estados Unidos de América como en Bolivianos o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la Unidad de Fomento
de Vivienda dentro del presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursétiles Fortaleza Leasing Il. Significado de categoria de calificacién: Corresponde a aquellos valores que cuentan con una alta capacidad
de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa, ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

LA CALIFICACION DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN AVAL O GARANTIA DE UNA EMISION O SU
EMISOR, SINO UN FACTOR COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION.”

Véase la seccién IV “Factores de Riesgo” comunes a todas las emisiones dentro del Programa en la pagina 17, la cual contiene una exposicion de ciertos factores que deberian ser considerados por los
potenciales adquirentes de los valores ofrecidos.

LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA
INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS
NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA. EL INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS
UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO.

LA DOCUMENTACION RELACIONADA CON EL PRESENTE PROGRAMA DE EMISIONES ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA
AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A. Y FORTALEZA LEASING S.A.

I CAISA

emisn Agencia de Bolsa

La Paz, Agosto 2011 Agencia encargada de la Estructuracién y Elaboracién del Prospecto:

CAISA Agencia de Bolsa
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Declaracién del Agente Estructurador por el contenido del Prospecto

CORTE SUPERIOR DI DISTRITO

La Paxz - Bolivia

e
ACTA DE AUDICENCIA DE CLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a los quince dias del mes de julio de dos mil once afnos a horas
diez, el Juzgado Segundo de Instruccién en lo Civil a cargo del Dr. Orlando Blacutt Aguilar
y el suscrito Actuario-Abogado se constituyé en audiencia de declaracion jurada a peticion
de MIGUEL ALFONSO TERRAZAS CALLISPERIS en representacion de la
COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A. “CAISA” AGENCIA DE BOLSA.

Acto seguido se hizo presente la persona que responde al nombre de MIGUEL
ALFONSO TERRAZAS CALLISPERIS, mayor de edad, habil por derecho, boliviano con
C 1 No. 2373247 L.P.. con domicilio en la calle 35 No. 57 Urbanizacién herradura de la
zona de Cota Cota de esta ciudad,

AL PRIMERO.- Juro, es cierto y evidente que la Compania Americana de
Inversiones S A “"CAISA" Agencia de Bolsa ha realizado una investigacion, dentro del
ambito de su competencia y en el modo que resuita apropiado de acuerdo a las
circunstancias, lo que nos lleva a considerar que la informacion proporcionada por
Fortaleza Leasing (en su calidad de Emisor), o en su caso incorporada por referencia ,
cumple de manera razonable con lo exigido en las normas vigentes, es decir que dicha
informacién es revelada en forma veraz, suficiente, oportuna y clara. En el caso de
aquella informacidon que fue objeto del pronunciamiento de un experto en la materia o se
derniva de dicho pronunciamiento, declaramos que se carecen de motivos para considerar
que dicho pronunciamiento se encuentre en discordancia con lo aqui expresado

AL SEGUNDO.- Juro, es cierto y evidente que quien desee adquirir los Pagares
Bursatiles de la empresa Fortaleza Leasing que se ofrecen, debera basarse en su propia
evaluacion de la informacién presentada en el Prospecto Marco para el Programa de
Emisiones y el Documento de Caracteristicas de la Emision correspondiente, respecto al
valor y a la transaccién propuesta.

AL TERCERO.- Juro, es cierto y evidente que la adquisicion de los Pagares
Bursatiles, presupone la aceptacion por el suscriptor o comprador de todos los téerminos y
condiciones de la oferta publica tal como aparecen en el Prospecto Marco para el
Programa de Emisiones y el Documento de Caracteristicas de la Emision.

Leida que le fue persistid en el tenor integro de su deciaracion firmando en
constancia, conjuntamente con el Sr. Juez, por ante de mi de lo que doy fe

-
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Declaracion jurada del Representante Legal del Emisor por la informacién contenida en el Prospecto

DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 16:00 del dia S de agosto del afno dos mil once,
fue presente voluntariamente, ante este Juzgado, el Lic. SERGIO RAMIRO
CALVI TORRICO con Cédula de Identidad No. 2879743 CBBA, mayor de edad,
boliviano, habil por derecho en su calidad de representante legal de
FORTALEZA LEASING S.A., quien, previo Juramento de Ley, manifesto lo
siguiente:

e Declaro que es cierto y evidente que la informaciéon presentada por
FORTALEZA LEASING S.A. ante la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFl), como parte de la solicitud de autorizaciéon
e inscripcion en el Registro de Mercado de Valores (RMV) de la ASFI
del “Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles FORTALEZA
LEASING II” para la Oferta Publica de las Emisiones comprendidas
dentro del presente Programa de Emisiones, es veraz y fidedigna.

e Asimismo, declaro que no es de conocimiento de mi persona, en mi
calidad de Gerente General de FORTALEZA LEASING S.A., que alguna
informacion haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores
en el Prospecto Marco del “Programa de Emisiones de Pagares
Bursatiles FORTALEZA LEASING 11”7, presentado a la ASFL.

No teniendo nada mas que declarar el Sefor Juez dio por terminado el acto,
previa lectura y ratificacion del contenido integro de la declaracion, firmado

juntamente con el compareciente y el s rito actuario que certifica

Lic. SERGIO RAM!,RIO CALVI TORRICO

\.» //
- CL M79743 CBBA

] AT Fahil1ne/
#/Eddy Afequipa Cubillas
» S . T el I\
JUEZ 4t0. DE INSTRUC [ON CIVIL A
R. CORTE SUPERIOR DE JUSTICIA (] |
/ A rd

e MY N b

DH ar v”l”_}f.pc/ Villarroel
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Entidad Estructuradora

La entidad estructuradora del presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles es: CAISA Agencia de Bolsa
S.A.

Responsables de la elaboracién del Prospecto
Las personas responsables de la elaboracion de este Prospecto son:
e  Miguel Terrazas - Vicepresidente Ejecutivo
e Jorge Hinojosa - Gerente Finanzas Corporativas
Participaron en la elaboracion del Prospecto
e Daniela lllanes - Asesor Financiero
e Jaime Quevedo - Analista de Estudios y Riesgos
Principales funcionaros de la Entidad Emisora

Los principales funcionarios de Fortaleza Leasing S.A. son:

Tabla 1 Principales funcionarios de Fortaleza Leasing S.A.

. . " Experiencia Antigliedad en
Ejecutivos Cargo Profesién Laboral Fortaleza Leasing
Sergio Calvi Gerente General Administrador 11 afios en Banca Desde Mayo 2008
Erwin Rolando Cuevas Contador General Contador 9 afios en Banca Desde Julio 2007
Carlos Velarde Subgerente Negocios La Paz Administrador 10 afios en Banca Desde Julio 2007
Desde Septiembre d
Tatiana Clavijo Jefe de Riesgos Economista 8 anos en Banca 251306 eptiembre de

Nota: Fortaleza Leasing S.A. no cuenta con un principal funcionario legal, terciariza los servicios de Fortaleza FFP.

Documentacién Presentada para la Emisiéon del Programa de Emisiones y sus respectivas emisiones

La documentacion relacionada con el presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles es de caracter publico,
por tanto, se encuentra disponible para el publico en general en las siguientes entidades:

Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sisterna Financiero (ASF1)
Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3
La Paz - Bolivia

Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Calle Montevideo N¢ 142
La Paz - Bolivia

CAISA Agencia de Bolsa S.A.
Calle Campero N2 9 esq. Av. 16 de Julio, Edificio Sefior de Mayo, Piso 3
La Paz - Bolivia

Fortaleza Leasing S.A.

Av. Arce N°® 2799 Planta Baja
La Paz - Bolivia
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I. Resumen del Prospecto
I.1.  Antecedentes legales del Emisor

El emisor es Fortaleza Leasing S.A., empresa de leasing que fue constituida mediante Escritura Publica N¢ 86/2006 el
17 de marzo de 2006 (protocolizado por el Notario de Fe Publica No. 15, Dra. Maria Cristina Ibafez), dicha Escritura
Publica se encuentra inscrita en FUNDEMPRESA bajo el No. 00066493 del Libro N2 09.

Fortaleza Leasing S.A. es una sociedad andnima legalmente constituida y existente bajo las leyes del Estado
Plurinacional de Bolivia, debidamente inscrita y registrada en FUNDEMPRESA bajo Matricula N® 00122012, con NIT
N¢ 141513024.

La sociedad fue inscrita en el Registro de Comercio de Bolivia en fecha 9 de agosto de 2006, comenzando sus
actividades en fecha 17 de julio de 2007.

Fortaleza Leasing se encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI), con el nimero de registro SPVS-IV-EM-FLE-108/2009 mediante Resolucion Administrativa
SPVS/IV/No. 238 de fecha 6 de abril de 2009.

l.2.  Antecedentes legales de la Oferta Publica

La oferta de Pagarés Bursatiles dentro del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing Il (de aqui
en adelante denominado Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles) se realiza en el marco de los siguientes
respaldos legales:

De acuerdo al Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de Fortaleza Leasing S.A. de fecha 20 de agosto
de 2008 protocolizada mediante Testimonio N¢ 2/2008 de fecha 4 de septiembre de 2008 por el Notario de Fe
Publica N° 81 Dra. Helen Kate Mendoza R., registrado en FUNDEMPRESA, los socios autorizaron la inscripcion de la
sociedad en el Registro del Mercado de Valores.

Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 29 de marzo de 2010, protocolizada mediante
Testimonio N¢ 179/2010 de fecha 24 de mayo de 2010, se determind registrar el presente Programa de Emisiones
de Pagarés Bursdtiles y sus respectivas Emisiones para su negociacion en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
extendiendo asimismo autorizacion al representante legal de la Sociedad para tramitar y obtener los registros
necesarios ante la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, adhiriéndose
a las condiciones legales de estas entidades.

El Testimonio Notarial referido al presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles ha sido protocolizado por el
Notario de Fe Publica No. 97, Dra. Maria Cristina Ibafez, y se encuentra debidamente inscrito en FUNDEMPRESA

Mas tarde y a sugerencia de ASFI se realizd una segunda Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de
octubre de 2010, protocolizada por el Notario de Fe Publica N° 97, Dra. Maria Cristina Ibanez Brown en fecha 9 de
Diciembre de 2010, debidamente inscrito en FUNDEMPRESA.

I.3. Resumen de las condiciones del Programa de Emisiones

El presente Programa de Emisiones se denomina “Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing II”. Las principales
condiciones son las siguientes:

= El monto total del Programa de Emisiones es de US$. 2.000.000,00 (Dos millones 00/100 Dolares de los
Estados Unidos de América).

. Las Emisiones que formen parte del Programa de Emisiones podran estar denominadas en Ddlares de los
Estados Unidos de América (US$), Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la
Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV). La moneda en la que se expresara cada Emision sera determinada de
conformidad a lo establecido en la delegacion de definiciones del punto 1.4 siguiente.

= El plazo del Programa de Emisiones es de setecientos veinte (720) dias calendario, computables a partir del dia
siguiente habil de emitida la Resolucion de ASFI que autorice e inscriba el Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles en el RMV de ASFI.

= El plazo de colocacion de cada Emision dentro del Programa de Emisiones, sera determinado por el Gerente
General y el Contador General del emisor.
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. Los valores del Programa de Emisiones seran representados mediante anotacion en cuenta en el Sistema de
Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A. (“EDV”), de
acuerdo a regulaciones legales vigentes aplicables.

= La modalidad de otorgamiento es a fecha fija.

. El pago de capital y los intereses de todos los Pagarés Bursatiles dentro del Programa de Emisiones seran
pagado a vencimiento de cada serie dentro de la Emision correspondiente.

. Garantia quirografaria.

l.4. Delegacion de definiciones

La Junta General Extraordinaria de Accionistas, llevada a cabo en fecha 29 de marzo de 2010, resolvid y
aprobd por unanimidad, delegar al Gerente General y al Contador General de la sociedad emisora, la tarea de
establecer las condiciones y caracteristicas de cada una de las Emisiones del presente Programa de Emisiones
de Pagarés Bursatiles. Ambos ejecutivos de Fortaleza Leasing S.A. deberan actuar en forma conjunta para la
determinaciéon de: la fecha de emisién, fecha de vencimiento, tipo y tasa de interés, denominacién de cada
Emision, destino especifico de los fondos y su plazo de utilizacion, series en que se dividira cada Emision,
cantidad de valores, monto de emision, moneda de la emision, Individualizacion de las Emisiones que formen
parte del Programa de Emisiones, valor nominal de los Pagarés Bursatiles, plazo de la emision, agente
colocador, modalidad y procedimiento de colocacién primaria, plazo de colocacién primaria, frecuencia y forma
en la que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Pagarés Bursétiles, inscripciéon de Programa de
Emisiones de Pagarés Bursatiles en el RMV de ASFI y la BBV y todas aquellas caracteristicas que sean
requeridas, asi como la determinacién de cualquier redenciéon anticipada, otorgandole amplias facultades para
este cometido.

I.5. Tasa ytipo de interés de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones

La tasa y tipo de interés de cada Emision dentro del Programa de Emisiones sera determinado por el Gerente General
y el Contador General de Fortaleza Leasing S.A.

I.6. Destino de los fondos y plazo de utilizacién

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Pagarés Bursatiles que componen las diferentes
Emisiones del Programa de Emisiones, seran utilizados para adquisicion de bienes de capital a otorgar en
arrendamiento financiero y/o pago de pasivos originados por la adquisicién de bienes de capital a ser otorgados en
arrendamiento financiero. El Gerente General y el Contador General determinaran el destino especifico y plazo de
utilizacion de los fondos.

I.7. Factores de riesgo

Existen tres tipos de riesgos asociados al presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles: i) Riesgos
Macroeconémicos en general, ii) Riesgos de las operaciones de leasing vy iii) Riesgos generales de inversiones
financieras. Para un detalle de los mismos, ver la seccion V. “Factores de Riesgo”.

|.8. Garantia del Programa de Emisiones

La sociedad Emisora garantiza cada Emision comprendida dentro del presente Programa de Emisiones con una
garantia quirografaria, 1o que significa que la sociedad garantiza cada Emision con todos sus bienes presentes y
futuros en forma indiferenciada, solo hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de cada Emisién
de Pagarés Bursatiles comprendida dentro del presente Programa de Emisiones.

.9. Plazo y forma de pago de intereses y capital de los Pagarés Bursdtiles de cada Emisién que conforma el
Programa de Emisiones

El capital y los intereses de cada valor correspondiente al presente Programa de Emisiones seran pagados a
vencimiento.

El pago de capital y de intereses de los Pagarés Bursatiles de cada Emision dentro del Programa de Emisiones, sera
efectuado contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad emitido por la Entidad de Depdsito de
Valores de Bolivia S.A. (EDV), dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables. Dichas cancelaciones se
realizaran en la misma moneda de cada Emision dentro del Programa de Emisiones.
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1.10. Lugar de Pago de Intereses y Capital de los Pagarés Bursétiles de cada Emisién que conforma el Programa de
Emisiones

Fortaleza Fondo Financiero Privado S.A., actuara como Agente Pagador del capital e intereses de cada emision dentro
del Programa de Emisiones. Los pagos seran realizados en las oficinas del Agente Pagador, a partir de la fecha de
vencimiento del Pagaré Bursétil respectivo.

I.11. Compromisos

Los compromisos a los que se sujetara el Emisor durante la vigencia del Programa de Emisiones se encuentran
descritos en la seccion 1.2 del presente Prospecto Marco.

I.12. Resumen de la situacién financiera del Emisor

Fortaleza Leasing, al haber iniciado sus operaciones en Julio de 2007, cuenta con caracteristicas propias de una
entidad de reciente formacion y expansion. La compafiia nace fruto de un proyecto ganador de un concurso
auspiciado por el BID. Desde entonces, la Sociedad ha demostrado una sélida expansion en su corto periodo de vida,
basada en un crecimiento sostenido de su cartera, enfocando su estrategia en una eficiente gestion de la misma y
con un nicho de mercado especifico.

La Sociedad Emisora muestra una situacion financiera estable, con adecuados niveles de liquidez aunque con un
creciente financiamiento de corto plazo, producto de la ventajosa condicién del mercado de valores (en términos de
tasas de interés, principalmente). El endeudamiento también muestra un comportamiento ascendente, que se explica
por la demanda de los productos financieros de Fortaleza Leasing; ésta situacidon se encuentra bajo control,
entendiéndose que la Sociedad mantiene un nivel de Coeficiente de Adecuacion Patrimonial por encima del minimo
requerido por ASFI. A partir de 2009, se observa por primera vez desde el inicio de operaciones, resultados favorables
que se generan gracias al volumen de negocio alcanzado.

El andlisis financiero se expone en la seccion VIl del presente Prospecto Marco. A continuacién, se presenta un breve
resumen de los Estados Financieros e Indicadores de la Sociedad, tomando en cuenta el periodo diciembre de 2007
a mayo de 2011.

Tabla 2 Resumen de Estados Financieros e indices de Fortaleza Leasing S.A. (US$ y %)

7.57 6.97 6.97 6.97 6.94 6.92

CUENTA Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Activo 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723
Pasivo 521,111 2,800,142 3,597,177 4,435,009 5,217,805 6,973,674
Patrimonio 458,035 378,502 493,905 537,674 1,214,781 1,342,048
Ingresos Financieros 27,529 313,978 525,668 266,371 724,641 395,884
Resultado Financiero Bruto 26,174 197,651 352,234 216,603 598,276 321,365
Resultado de Operaciones Bruto 26,191 224,536 386,820 226,614 614,907 313,360
Resultado de Operaciones Neto -72,175 -91,537 28,351 43,770 162,041 116,874
Resultado de la Gestion -44,478 -118,962 29,090 43,770 162,041 118,452
INDICES FINANCIEROS (en porcentajes) Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
INDICES DE LIQUIDEZ
Disponibilidades/Activo Total 0.5% 3.0% 3.3% 3.6% 7.0% 16.2%
Activo Corriente / Pasivo Corriente 153% 72% 90% 58% 75% 74%
Disponibilidades/Pasivo Corriente 2.2% 5.3% 7.1% 5.7% 11.8% 27.9%
[NDICES DE ENDEUDAMIENTO
Patrimonio / Activo Total 46.8% 11.9% 12.1% 10.8% 18.9% 16.1%
Pasivo Total / Patrimonio 114% 740% 728% 825% 430% 520%
Pasivo Total / Activo Total 53.2% 88.1% 87.9% 89.2% 81.1% 83.9%
Activo Total / Patrimonio 214% 840% 828% 925% 530% 620%
Total Deudas Financieras / Patrimonio 72% 665% 627% 716% 266% 384%
[NDICES DE RENTABILIDAD
ROA™ -4.5% -8.7% 0.7% 2.1% 2.5% 3.4%
ROE™ -9.7% -31.4% 5.9% 19.5% 13.3% 21.2%
Spread™ 4.4% 7.9% 9.4% 12.9% 9.8% 12.1%
Gastos Administrativos/Resultado de operacién bruto 353.5% 112.6% 80.0% 62.6% 61.4% 53.4%
INDICES DE CALIDAD DE CARTERA
Prevision / Cartera Total * * 1.0% 2.7% 3.3% 4.0% 3.6% 3.6%
Cartera en Mora / Cartera Total 0.0% 0.0% 1.1% 1.5% 1.3% 2.3%
Prevision / Cartera en Mora™ * N/A N/A 301% 271% 267% 155%
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial 52.3% 13.7% 11.8% 10.7% 18.6% 17.8%

*Nota 1: Los indices de rentabilidad (ROA y ROE y Spread) correspondientes al mes de mayo de cada afo, fueron anualizados para su comparacion.
**Nota 2: Prevision = (Prevision especifica por incobrabilidad de cartera + Prevision genérica ciclica)
Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de Fortaleza Leasing S.A.
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Il.  Descripcién del Programa de Emisiones
I.1.  Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles
I.1.1. Antecedentes legales de la Oferta Publica

El Programa de Emisiones “Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing II” se enmarca en la Ley 1834 del Mercado de
Valores y sus disposiciones reglamentarias, en tal sentido, cumple con todos los requisitos para su autorizacion y
registro establecidos por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), asi como por la Bolsa Boliviana
de Valores S.A. (BBV).

Mediante el Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 29 de marzo de 2010, protocolizada
mediante Testimonio No. 179/2010 de fecha 24 de mayo de 2010, inscrito en FUNDEMPRESA, se determind la
inscripcion del presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursétiles y sus respectivas Emisiones, en el Registro del
Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A (BBV), facultando al representante legal de la Sociedad para tramitar y obtener los registros necesarios en las
entidades correspondientes de acuerdo a la normativa vigente.

El Testimonio Notarial referido a la determinacion de la emision del presente Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles ha sido protocolizado por el Notario de Fe Publica No. 97, Dra. Maria Cristina Ibafiez y se encuentra
debidamente registrado en FUNDEMPRESA.

Més tarde y a sugerencia de ASFI se realiz6 una segunda Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de
octubre de 2010, protocolizada por el Notario de Fe Publica N° 97, Dra. Maria Cristina Ibafiez Brown en fecha 9 de
Diciembre de 2010, debidamente inscrito en FUNDEMPRESA.

I.1.2. Caracteristicas del Programa de Emisiones

Denominacién del Programa de Emisiones : Pagarés Bursétiles Fortaleza Leasing Il

Monto total del Programa de Emisiones : US$. 2.000.000,00 (Dos millones 00/100 Délares de
los Estados Unidos de América).

Caélculo monto maximo de emisién : Para efectos de no sobrepasar el monto maximo
autorizado por la Junta y ASFI, se debera tomar en
cuenta el tipo de cambio de compra vigente del
dolar de los Estados Unidos de América establecido
por el Banco Central de Bolivia a la fecha de
determinacion de la fecha de Emision respectiva, o
el valor de la UFV establecida por el Banco Central
de Bolivia al dia de la fecha de determinacion de la
fecha de Emision respectiva, segun corresponda.

Tipo de Valor a emitirse : Pagarés Bursétiles
Numero de Registro del Programa de : El Programa “Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing II”
Emisiones en el RMV ha sido autorizado por ASFI e inscrito en el Registro

del Mercado de Valores (RMV) bajo el numero de
registro  ASFI/DSV-PED-FLE-010/2011. Mediante
Resolucion ASFI N¢ 640/2011 de fecha 31 de
Agosto de 2011.

Plazo del Programa de Emisiones de Pagarés : Setecientos veinte (720) dias calendario,

Bursétiles computables a partir del dia siguiente habil de
emitida la Resolucion de ASFlI que autorice e
inscriba el Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles en el RMV de ASFI.

Fecha de Emision de cada Emisién dentro del : La Fecha de emisién de cada Emision dentro del

Programa de Emisiones Programa de Emisiones sera determinada en
conformidad a lo establecido en el punto siguiente,
referido a Delegacion de Definiciones.
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Aemeraen

Moneda en la que se expresara las Emisiones
que formen parte del Programa de Emisiones

Series en que se dividira cada Emisién dentro
del Programa de Emisiones

Forma de representaciéon de los Valores que
componen cada emision dentro del Programa
de Emisiones

Contenido de los Pagarés

Forma de pago de capital y de intereses de
cada Emisién que compone el Programa de
Emisiones

Individualizacién de las Emisiones que formen
parte del Programa de Emisiones

Precio de colocacién
Garantia

Forma de circulacién de los Valores

Monto de la Emisién y valor nominal de los
Pagarés Bursétiles

Délares de los Estados Unidos de América (US$),
Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto de la Unidad de Fomento de Vivienda
(UFV). La moneda en la que se expresara cada
Emisién sera determinada de conformidad a lo
establecido en el punto siguiente, referido a
Delegacién de Definiciones.

Las series en que se dividira cada Emision dentro del
Programa de Emisiones seran determinadas de
conformidad a lo establecido en el punto siguiente,
referido a Delegacion de Definiciones.

Mediante anotacién en cuenta en el Sistema de
Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la
Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.
(“EDV”) ubicada en la calle 20 de octubre esquina
calle Campos, Edificio Torre Azul, Piso 12 de la
ciudad de La Paz, de acuerdo a regulaciones legales
vigentes aplicables.

En caso de que algun tenedor de los Pagarés
Bursatiles decidiera materializar sus Valores por
exigencia legal o para su negociacién en alguna
Bolsa de Valores o mecanismo similar en el
extranjero, los mismos deberan contener la
informacion detallada en la Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No. 149 de fecha 3 de marzo
de 2005.

El pago de capital y de intereses sera efectuado
contra la presentacion del Certificado de
Acreditacion de Titularidad emitido por la Entidad de
Depdsito de Valores de Bolivia S.A., dando
cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

El Programa de Emisiones comprendera Emisiones
periodicas de Pagarés Bursatiles, cuya
individualizacién y caracteristicas seran comunicadas
a ASFI, por la Sociedad mediante nota.

La individualizacion de las Emisiones que formen
parte del Programa de Emisiones sera determinado
de conformidad a lo sefialado en el punto siguiente,
referido a la Delegacion de Definiciones.

Minimamente a la par del valor nominal.
Quirografaria.

A la Orden. La Sociedad reputara como titular de un
Pagaré Bursatil perteneciente al Programa de
Emisiones a quien figure registrado en el Sistema de
Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la
EDV. Adicionalmente, los gravamenes sobre los
Pagarés Bursatiles anotados en cuenta, seran
también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

El monto y valor nominal de los Pagarés Bursatiles
sera determinado de conformidad a lo sefalado en
el punto relativo a la Delegaciéon de Definiciones. En
todo caso, el valor nominal de cada pagaré no podra

LEASING
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Aemeraen

Modalidad de otorgamiento

Callificacion de Riesgo

Destino de los fondos y plazo de utilizacion

Plazo de colocacién de cada Emisiéon dentro
del Programa de Emisiones

Plazo para el pago total de los Pagarés
Burséatiles a ser emitidos dentro del Programa
de Emisiones

Tasa y tipo de interés

Plazo de cada Emisién

Pago de Capital e Intereses

Forma de calculo para el pago de Intereses

ser menor a US$ 1 (un 00/100 ddlar de los Estados
Unidos de América) o su equivalente en Bolivianos
(Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto de la Unidad de Fomento de Vivienda
(UFV).

A fecha fija, hasta 360 dias calendario a partir de la
fecha de emision.

El presente Programa de Emisiones contara con una
calificacion de riesgo comun para todas las
Emisiones que formen parte del Programa de
Emisiones de Pagarés Bursatiles, a ser practicado
por una entidad calificadora de riesgo inscrita en el
RMV de ASFI.

Los recursos monetarios obtenidos con la
colocacion de los Pagarés Bursatiles que componen
las diferentes Emisiones del Programa de Emisiones,
seran utilizados para adquisicion de bienes de
capital a otorgar en arrendamiento financiero y/o
pago de pasivos originados por la adquisicion de
bienes de capital a ser otorgados en arrendamiento
financiero. De acuerdo a lo senalado en el punto
siguiente, relativo a la Delegacion de Definiciones, el
Gerente General conjuntamente con el Contador
General determinaran el destino especifico y plazo
de utilizacién de los fondos.

De acuerdo a lo sefialado en el punto relativo a la
Delegacién de Definiciones, el Gerente General
conjuntamente con el Contador General
determinaran el plazo de colocacion de cada
emision dentro del Programa de Emisiones.

No sera superior, de acuerdo a documentos
constitutivos, al plazo de duracién de la Sociedad.

La tasa y tipo de interés sera determinada de
conformidad a lo establecido en el punto referido a
Delegacion de Definiciones.

El plazo de cada Emision sera determinado de
conformidad a lo establecido en el punto referido a
Delegacion de Definiciones.

El pago de capital y los intereses de todos los
Pagarés Bursatiles dentro del Programa de
Emisiones seran pagados a vencimiento de cada
serie dentro de la Emision correspondiente.

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos o
Doélares de los Estados Unidos de Ameérica, el
calculo sera efectuado sobre la base del ano
comercial de trescientos sesenta (360) dias. La
formula para dicho célculo se detalla a continuacion:

VCi=VN *
Donde:
VCi = Monto de los intereses en el periodo i
VN = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del pagaré

(Ti * Pl / 360)

LEASING
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Aemeraen

Reajustabilidad del Empréstito

Redencidén anticipada

Fecha desde la cual el tenedor del pagaré
comienza a ganar intereses y reajustes

Destinatarios a los que va dirigida la Oferta
Publica

Modalidad y Procedimiento de colocacién
primaria

Agente Pagador

Lugar para el pago de capital e intereses

Donde i representa el periodo

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos
con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el
calculo para el pago de los intereses en Bolivianos
sera efectuado sobre la base del afo comercial de
trescientos sesenta (360) dias. La formula para dicho
célculo se detalla a continuacion:

VCi = (VN * (Ti * Pl / 360)) * UFV

Donde:

VCi = Monto de los intereses en el periodo i

VN = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del pagaré

Donde i representa el periodo

UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento
del pagaré Bursatil.

Las Emisiones que componen al presente Programa
de Emisiones y el empréstito resultante no seran
reajustables en caso de que éstas sean
denominadas en Doélares de los Estados Unidos de
América o en Bolivianos. En caso de Emisiones
denominadas en Bolivianos con mantenimiento de
valor respecto a la UFV, el empréstito resultante sera
reajustable con el valor de la UFV establecido por el
Banco Central de Bolivia a la fecha de vencimiento
del Pagaré Bursatil.

Los Pagarés Bursatiles que componen las diferentes
Emisiones dentro del Programa de Emisiones
podran ser redimidos anticipadamente total o
parcialmente, mediante compras en el Mercado
Secundario. Estas transacciones deberan realizarse
en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y deberan ser
informadas como Hecho relevante a ASFI, la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun
de Tenedores de Pagarés Bursatiles.

En caso de determinarse una Redencién Anticipada,
ésta quedara sujeta a lo dispuesto por el articulo
567° del Codigo de Comercio.

Los Pagarés Bursatiles devengaran intereses a partir
de su fecha de emision establecida en la
comunicacién emitida por la Direccién de
Supervision de Valores de ASFI que autoriza la
Oferta Publica y la inscripcion en el RMV de ASFI de
las Emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones, y dejaran de generarse a partir de la
fecha establecida para el pago del Pagaré Bursatil.

Inversionistas institucionales y/o particulares.

El procedimiento de colocacion primaria sera
determinado de conformidad a lo establecido en el
punto siguiente, referido a Delegaciéon de
Definiciones.

Fortaleza FFP S.A.
Oficinas del Agente Pagador

LEASING
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I.1.3. Delegacién de definiciones

La Junta General Extraordinaria de Accionistas, llevada a cabo en fecha 29 de marzo de 2010, resolvié y
aprobd por unanimidad, delegar al Gerente General y al Contador General de la Sociedad Emisora, la tarea de
establecer ciertas condiciones de cada una de las Emisiones del presente Programa de Emisiones de Pagarés
Bursatiles. Ambos ejecutivos de Fortaleza Leasing S.A. deberan actuar en forma conjunta para la determinacion
de fecha de emisién, fecha de vencimiento, tipo de interés, denominacién de cada Emisién, destino especifico
de los fondos y su plazo de utilizacion, series en que se dividira cada Emision, cantidad de valores, monto de
emision, moneda de la emisién, Individualizacion de las Emisiones que formen parte del Programa de
Emisiones, valor nominal de los Pagarés Bursatiles, tasa de interés, plazo de la emision, agente colocador,
modalidad y procedimiento de colocacion primaria, plazo de colocacién primaria, frecuencia y forma en la que
se comunicaran los pagos a los Tenedores de Pagarés Bursatiles, inscripcion del Programa de Emisiones de
Pagarés Bursatiles en el RMV de ASFl y la BBV y todas aquellas caracteristicas que sean requeridas, asi como
la determinacién de cualquier redencion anticipada, otorgandole amplias facultades para este cometido.

I.1.4. Derechos y obligaciones de los titulares
I.1.4.1. Tasay tipo de interés

La tasa y tipo de interés de cada Emisidn dentro del Programa de Emisiones sera determinado por el Gerente General
y el Contador General de Fortaleza Leasing S.A.

II.1.4.2. Férmula de calculo de los intereses

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos o Délares de los Estados Unidos de América, el célculo sera
efectuado sobre la base del aflo comercial de trescientos sesenta (360) dias. La férmula para dicho célculo se
detalla a continuacion:

VCi=VN * (Ti * Pl / 360)

Donde:

VCi = Monto de los intereses en el periodo i
VN = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del pagaré

Donde i representa el periodo

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la UFV, el céalculo
para el pago de los intereses en Bolivianos sera efectuado sobre la base del ano comercial de trescientos
sesenta (360) dias. La férmula para dicho calculo se detalla a continuacion:

VCi = (VN * (Ti * Pl / 360)) * UFV

Donde:

VCi = Monto de los intereses en el periodo i

VN = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del pagaré

Donde i representa el periodo

UFV = Valor de la UFV a la fecha de vencimiento del pagaré

I.1.4.3. Forma y plazo de pago de intereses y capital

El pago de capital y los intereses de todos los Pagarés Bursatiles dentro del Programa de Emisiones seran pagados a
vencimiento de cada serie dentro de la Emision correspondiente.

El pago de capital y de intereses sera efectuado contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad
emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A., dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.
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I.1.4.4. Lugar de pago de intereses y capital

Fortaleza Fondo Financiero Privado S.A., actuara como Agente Pagador del capital e intereses de cada Emisién que
compone el Programa de Emisiones. Dichas cancelaciones se realizaran en la misma moneda de cada Emision, en
las oficinas del Agente Pagador ubicadas en: Av. Arce Edificio Fortaleza P.B. No.2799 Zona San Jorge, a partir de la
fecha de vencimiento del Pagaré Bursatil respectivo.

I.1.4.5. Provisién para el pago de intereses y capital

De acuerdo a las fechas de vencimiento de cada serie dentro de cada Emision del Programa de Emisiones, la
Sociedad Emisora depositara los fondos correspondientes en una cuenta corriente, en coordinacién con el Agente
Pagador.

El responsable exclusivo del pago de capital e intereses provenientes del programa de Pagarés Bursétiles es la
sociedad Emisora, Fortaleza Leasing S.A. En este entendido, el Agente Pagador no se encuentra obligado a realizar
pago alguno si el emisor no hubiese provisto oportunamente los recursos correspondientes. El Agente Pagador y/o la
sociedad Emisora tienen la obligacion de comunicar a ASFl y a la BBV, cualquier hecho relacionado.

I.1.4.6. Garantia de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones

La garantia del presente Programa de Emisiones de Pagarés Bursdtiles es quirografaria, lo que significa que la
Sociedad Emisora garantiza la Emision con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, solamente
hasta alcanzar el monto total de las obligaciones emergentes de las emisiones comprendidas dentro del presente
Programa de Emisiones.

I1.1.4.7. Redencion anticipada

Los Pagarés Bursétiles que componen las diferentes Emisiones dentro del Programa de Emisiones podran ser
redimidos anticipadamente total o parcialmente, mediante compras en el Mercado Secundario. Estas transacciones
deberan realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y deberan ser informadas como Hecho Relevante a ASFI, a la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursatiles. En caso de
determinarse una redencion anticipada, ésta quedara sujeta a lo dispuesto por el articulo 567 del Cddigo de
Comercio.

I.1.4.8. Posibilidad de que las Emisiones dentro del Programa de Emisiones sean afectadas o limitadas por otra
clase de Valores

Al 31 de mayo de 2011, la Sociedad tiene vigente un Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing
por un monto de US$. 2.000.000,00 (Dos millones 00/100 de Ddlares de Estados Unidos de América). Las Emisiones
vigentes dentro de este Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing son:

Tabla 3 Emisiones vigentes (al 31 de mayo de 2011)

Emisién Monto Moneda Fecha de vencimiento Garantia
Emision 4 Bs. 9.900.000.- Bolivianos 27 de febrero de 2012 Quirografaria
Emision 5 Bs. 3.880.000.- Bolivianos 3 de mayo de 2012 Quirografaria

Fuente: Elaboracion Propia
I.2. Compromisos a los que se sujetara el Emisor durante la vigencia del presente Programa de Emisiones y de las
Emisiones que lo conforman

Durante la vigencia del Programa de Emisiones y las Emisiones que lo conforman, la Sociedad se compromete a
proceder a lo siguiente, Unicamente con el consentimiento de la Asamblea General de Tenedores de Pagarés
Bursatiles del Programa de Emisiones:

1. Cambio de objeto, domicilio o denominacion.

2. Adquirir deuda adicional para actividades diferentes a las del giro de la Sociedad, entendiéndose como giro
el realizar actividades y operaciones de arrendamiento financiero en sus diferentes modalidades, asi como
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suscribir contratos de arrendamiento financiero pudiendo adquirir bienes muebles e inmuebles para este
efecto.

Durante la vigencia del Programa de Emisiones y sus Emisiones, el Emisor se compromete a que en caso de una
fusién o transformacion, la Sociedad mantendra vigentes e inalterables los derechos de los Tenedores de Pagarés
Bursatiles y que los mismos pasaran a formar parte del pasivo de la Sociedad fusionada o transformada, segun lo
establecido en el Cédigo de Comercio.

La Sociedad no utilizara los fondos del presente Programa de Emisiones de manera distinta a lo establecido en el
inciso A (“Caracteristicas del Programa de Emisiones y Caracteristicas Generales de las Emisiones de los Pagarés
Bursatiles que formen parte del mismo”).

La Sociedad informara al Representante Comun de los Tenedores de Pagarés Bursatiles del Programa de Emisiones
y a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, de cualquier demanda judicial o extrajudicial o reposicion
economica a terceros que pudiera generar un dafo econémico a la Sociedad.

La Sociedad proporcionara al Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursétiles del Programa de Emisiones
la misma informacion que como consecuencia del Programa de Emisiones como de sus Emisiones se encuentra
obligado a presentar a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero y a la Bolsa Boliviana de Valores S.A., en
los mismos tiempos y plazos establecidos al efecto.

I.2.1. Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida

La Sociedad no sera considerada responsable, ni estarda sujeta a la aplicacion de los compromisos cuando el
incumplimiento de éstos sea motivado por caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida.

Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida cualquier evento de la naturaleza, tales
como, Yy sin que se limiten a: catastrofes, inundaciones, epidemias, o hechos provocados por los hombres, tales como,
y sin que se limiten a: ataques por enemigo publico, conmociones civiles, huelgas (excepto de su propio personal),
actos del gobierno como entidad soberana o persona privada, eventos no previstos o imposibles de prever por la
Sociedad, no imputable al mismo y que impidan el cumplimiento de las obligaciones contraidas en el presente
Programa de Emisiones y en las respectivas Emisiones que la componen; de manera general, cualquier causa fuera
de control por parte de la Sociedad que no sea atribuible a ésta.

En tal caso, la Sociedad debera comunicar al Representante Comun de los Tenedores de Pagarés Bursétiles dentro
de los cinco (5) dias habiles siguientes de conocido el hecho, proporcionando la informacién disponible que permita
corroborar el mismo.

Comprobado el caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida, se tendra un plazo de correccion del
incumplimiento del compromiso que sera acordado entre la Sociedad y la Asamblea General del Programa, de
conformidad a las mayorias establecidas para tal efecto en el Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas.

I.2.2. Sustituciéon de garantias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 29 de marzo de 2010 resolvid y aprobd que el Directorio
y los actuales representantes legales de la Sociedad efectlen los actos necesarios para proponer (en caso de ser
necesario y de acuerdo a normativa vigente) la sustitucion de las garantias otorgadas por la Sociedad.

11.2.3. Protesto

La falta de pago de cualquier pagaré de cualquier Emision dentro del Programa de Emisiones, dara lugar al protesto
por su tenedor y debera procederse de conformidad a lo establecido en los articulos 5982, 569° y siguientes, en lo
aplicable, del Coédigo de Comercio.

1.2.4. Tribunales competentes

Los tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea requerida judicialmente para el pago
y en general para el ejercicio de todas y cualquier accion que derive de las Emisiones de Pagarés Bursatiles que
conformen el presente Programa de Pagarés Bursatiles.

I.2.5.  Arbitraje

En caso de discrepancia entre el Emisor y el Representante Comun de Tenedores y/o los Tenedores de Pagarés
Bursatiles respecto de la interpretacion de cualquiera de los términos y condiciones descritos en el presente
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Prospecto Marco de Emision, o en los documentos de Caracteristicas para cada Emision dentro del Programa de
Emisiones, o en el Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fechas 29 de marzo de 2010 y modificada
mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de 27 de octubre de 2010, que no pudieran haber sido
resueltas amigablemente, seran resueltas en forma definitiva mediante arbitraje con sede en la ciudad de La Paz,
administrado por el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara Nacional de Comercio de conformidad con su
reglamento.

I.3. Tratamiento tributario

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 29° y el articulo 35° de la Ley de Reactivacién Econdmica N© 2064 de 3 de
abril de 2000, el tratamiento tributario del pago de intereses de cada Emision dentro del Programa de Emisiones esta
sujeto al pago del RC-IVA siempre y cuando la Emisién pertinente sea por un plazo menor a los 1080 dias.

El Tenedor de cualquier Pagaré de cualquier Emision comprendida dentro del presente Programa de Emisiones
debera presentar su Numero de Identificacion Tributaria (NIT), en caso de no contar con éste el Agente Pagador se
constituira en agente de retencion del impuesto RC-IVA.

Toda ganancia de capital producto de la valuacion de los Pagarés Bursatiles a precios de mercado, o producto de su
venta definitiva esta exenta de todo pago de impuestos.

Todos los demas impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulan. Para fines ilustrativos e
informativos se incluye la siguiente tabla relativa al tratamiento tributario:

Tabla 4 Tratamiento Tributario

) Ingresos Personas Ingreso Personas Beneficiarios Exterior
Base Imponible Naturales RCIVA 13%  Juridicas IUE 25% IUE-Be 12.5%
Rendimiento Valores menores a 3 afios no exento no exento no exento
Rendimiento igual o mayores a 3 afios Exento no exento no exento
Ganancias de Capital Exento exento exento

Fuente: Elaboracion Propia

Il.4. Representante Comun de los Tenedores de Pagarés Bursétiles

De conformidad a la regulacion para la Autorizacion e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de ASFI de
Emisiones de Pagarés Bursatiles para su Oferta publica y Negociacion en el Mercado Bursatil, los Tenedores de
Pagarés Bursatiles podran designar en Asamblea General del Programa, un Representante Comun de Tenedores de
Pagarés Bursatiles del Programa de Emisiones y de las Emisiones que lo conforman, el cual una vez finalizada la
colocacién de la primera emision comprendida dentro del Programa de Emisiones, podria ser sustituido o ratificado
por la Asamblea General de Programa.

Si transcurridos treinta (30) dias calendario de finalizada la colocacion de la primera emision dentro del Programa de
Emisiones y de cada una de las Emisiones posteriores comprendidas dentro del Programa de Emisiones, la Asamblea
General del Programa no se pronuncia con relacion al Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursatiles
Provisorio o el que se encuentre actualmente designado de forma permanente, éste quedara tacitamente ratificado.

Los tenedores de Pagarés Bursaétiles de cualquiera de las Emisiones en circulacion podran solicitar la remocion del
Representante Comun de Tenedores de Pagarés. Para este efecto, se convocara dentro de los treinta (30) dias
calendario posteriores a la finalizacion de la colocacién, a una Asamblea General del Programa para considerar
Unicamente la remocion del Representante Comun de de Tenedores de Pagarés Bursatiles sin necesidad de cumplir
el requisito de representacion minima establecido en numeral 1.5 del presente Prospecto Marco, referido a la
Convocatoria a Asambleas Generales de Tenedores de Pagarés Bursatiles.

Adicionalmente, con el objetivo de brindar transparencia al Mercado de Valores, resulta conveniente establecer que el
Representante Comun de los Tenedores de Pagarés Bursatiles no debera presentar ningun conflicto de intereses
material en el desempefno de sus funciones, motivo por el cual se designé a Dunia Verdnica Barrios Siles como
Representante Provisorio de Tenedores de Pagarés Bursatiles del Programa de Emisiones y de las Emisiones
que lo conforman, cuyos antecedentes se detallan a continuacion:
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Nombre: Dunia Verénica Barrios Siles
Cédula de Identidad: 3349082 LP
Domicilio Legal: Av. Aguirre Acha, calle 6 No. 128, La Paz.

Deberes y facultades del Representante Comun de los Tenedores de Pagarés Bursatiles

De acuerdo a lo establecido por el Art. 16 de la Regulacién para la Autorizacién e Inscripciéon en el Registro del
Mercado de Valores de ASFI de Emisiones de Pagarés Bursatiles para su Oferta Publica y Negociacion en el Mercado
Bursatil, aprobada por ASFI mediante Resolucion Administrativa SPVS-IV-No. 149 de fecha 3 de marzo de 2005, la
Asamblea General del Programa o la Asamblea General de la Emisién segun corresponda, podra otorgar las
facultades que vea conveniente, sin perjuicio de aquellas que por las condiciones de las Emisiones de Pagarés
Bursétiles dentro del Programa de Emisiones, se le otorguen en un futuro. No obstante, el Representante Comun de
Tenedores debera comprobar los datos contables manifestados por la Sociedad, actuara como mandatario del
conjunto de Tenedores de Pagarés Bursétiles y representara a éstos frente a la Sociedad y, cuando corresponda,
frente a terceros.

Asimismo, la Sociedad le debera proporcionar la misma informacién que se encuentra obligada a presentar a ASFI en
los mismos plazos, particularmente aquella referida al estado de colocacion de los Pagarés Bursatiles dentro del
Programa de Emisiones.

Adicionalmente, el Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursétiles del Programa de Emisiones tendra la
obligacion de comunicar a los Tenedores de Pagarés Bursatiles toda aquella informacién relativa al Programa de
Emisiones o a las Emisiones que pueden afectar o causar danos a los Tenedores.

Cualquiera de los Tenedores de Pagarés Bursétiles puede ejercer individualmente las acciones que le corresponda,
pero el juicio colectivo que el Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursatiles pudiera iniciar, atraera a
todos los juicios iniciados por separado.

II.5. Asambleas Generales de los Tenedores de Pagarés Bursétiles

Existiran: (i) una Asamblea General de Tenedores de Pagarés Bursatiles de todas las Emisiones dentro del
Programa de Emisiones de Pagarés (en lo sucesivo “Asamblea General del Programa”) y (ii) una Asamblea
General de Tenedores de Pagarés Bursatiles de cada Emision dentro del Programa de Emisiones (en lo
sucesivo “Asamblea General de la Emision”)

La Asamblea General del Programa sera convocada para tratar:

- Todos aquellos asuntos sobre los que la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
de fecha 29 de marzo de 2010 que aprobod el Programa de Emisiones, le reconocen potestad.

- Cualquier tema que afecte a todas las Emisiones dentro del Programa de Emisiones.

- Cualquier asunto que se encuentre relacionado con las caracteristicas del programa previamente
aprobado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 29 de marzo de
2010.

- Cualquier tema general relativo al Programa de Emisiones

- Cualquier informacion o tema respecto a la Sociedad.

En esta Asamblea podran participar los tenedores de Pagarés Bursatiles de todas las Emisiones dentro del
Programa de Emisiones.

La Asamblea General de la Emision sera convocada para tratar temas relativos Unicamente a una determinada
Emision dentro del Programa de Emisiones relacionadas a ciertas condiciones de cada una de las Emisiones
que conforman el Programa de Emisiones establecidas en la Delegacion de Definiciones del punto 11.1.3 del
presente Prospecto Marco y sobre las caracteristicas propias de cada emisién; y en ella podran participar los
Tenedores de Pagarés Bursatiles de esa Emision.

Convocatorias

La Asamblea General de la Emision que conforme el Programa de Emisiones o la Asamblea General del Programa
podran reunirse a convocatoria de la Sociedad, por el Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursatiles
o a solicitud expresa de los Tenedores de Pagarés Bursatiles de cada Emision que representen al menos el 25% de
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los Pagarés Bursétiles en circulacion de esa Emision o, para el caso de una Asamblea General del Programa, por los
Tenedores de Pagarés Bursétiles emitidos bajo el Programa que representen al menos el 25% de los Pagarés
Bursatiles en circulacion del Programa; en ambos casos computados por capitales en circulacion a la fecha de
realizacion de la Asamblea convocada. En caso que exista una solicitud de convocatoria a cualquier Asamblea de
Tenedores de Pagarés Bursétiles que cumpla con los requisitos antes previstos, y la Sociedad no haya procedido a tal
convocatoria en un plazo de 30 dias calendario posteriores a la recepcion de dicha solicitud, el Representante Comun
de Tenedores de Pagarés Bursatiles procedera a emitir la convocatoria respectiva.

La Asamblea General del Programa se reunira por lo menos una vez al afo. Adicionalmente, y a solicitud del
representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursétiles o de los Tenedores de Pagarés Bursatiles, de acuerdo a lo
establecido en el parrafo anterior, se podra efectuar otras Asambleas Generales del Programa. Por su parte, las
Asambleas Generales de la Emision se reuniran cuando a juicio de la Sociedad resulte necesario o a solicitud del
Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursétiles o de los Tenedores de Pagarés Bursétiles conforme lo
sefalado anteriormente.

Cada Asamblea General del Programa y las Asambleas de las Emisiones, se instalaran previa convocatoria indicando
los temas a tratar, mediante publicacion en un peridédico de circulacidon nacional por lo menos una vez, debiendo
realizarse al menos cinco (5) dias calendario y no mas de treinta (30) dias calendario antes de la reunion.

Las Asambleas Generales del Programa como las Asambleas Generales de la Emision, se llevaran a cabo en la
ciudad de La Paz, en un lugar apropiado proporcionado por la Sociedad a su costo.

Asimismo, la Sociedad se compromete a asumir el costo de no mas de tres convocatorias por afio a las Asambleas
Generales de Tenedores de Pagarés Bursatiles, sean éstas Asambleas Generales del Programa o Asambleas
Generales de la Emision, independientemente de si la convocatoria es realizada por la Sociedad o por el
Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursétiles o de los Tenedores de Pagarés Bursatiles.

Adicionalmente, en caso que este limite sea sobrepasado en virtud a que resulte necesaria la realizacion de mas
Asambleas Generales de Tenedores de Pagarés Bursatiles como efecto de algun incumplimiento de la Sociedad a los
compromisos asumidos mediante el Programa de Emisiones y las Emisiones que lo conformen, el costo de estas
Asambleas adicionales también serd asumido por la Sociedad. El costo de convocatoria y realizacién de las demas
Asambleas Generales de Tenedores de Pagarés Bursatiles correra por cuenta de los Tenedores de Pagarés
Bursatiles.

Quérum y votos necesarios

El quorum para cada Asamblea General del Programa o para cada Asamblea General de la Emision sera de
51% (cincuenta y uno por ciento), computado por capitales en circulacion de los Pagarés Bursatiles de cada
Emision que formen parte del Programa de Emisiones y de todas las Emisiones para la Asamblea General del
Programa respectivamente.

Las decisiones de las Asambleas Generales del Programa asi como de las Asambleas Generales de la Emision,
aun en segunda y posteriores convocatorias, seran tomadas por el 51% (cincuenta y uno por ciento)
contabilizados por el capital en circulacién de los Pagarés Bursatiles emitidos que se encuentren presentes al
momento de la realizacion de la Asamblea General del Programa o de la Asamblea General de la Emision,
segun corresponda, con excepcion de lo determinado para la modificacion a las condiciones y caracteristicas
del Programa de Emisiones contenido en el numeral 1.6 del presente Prospecto Marco y las Asambleas
Generales de Tenedores de Pagarés Bursatiles sin necesidad de convocatoria, establecidas en el presente
punto.

Segunda convocatoria

En caso de no existir quérum suficiente para instaurar la Asamblea General del Programa o la Asamblea
General de la Emision, se convocara por segunda vez y el quérum suficiente sera el nimero de votos presentes
en la Asamblea General del Programa o de la Asamblea General de la Emision, cualquiera que fuese. Si ningun
Tenedor de Pagarés Bursatiles asistiese, se realizaran posteriores convocatorias con la misma exigencia de
qudérum que para las Asambleas Generales del Programa o de las Asambleas Generales de la Emision
convocadas por segunda convocatoria.

Asambleas Generales de Tenedores de Pagarés Bursétiles del Programa de Emisiones sin necesidad de convocatoria

La Asamblea General del Programa o la Asamblea General de la Emision podran reunirse validamente sin el
cumplimiento de los requisitos previstos para la convocatoria y resolver cualquier asunto de su competencia,
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siempre y cuando concurran el 100% de los Tenedores de Pagarés Bursatiles en circulacion de una Emision
que forma parte del Programa de Emisiones o el 100% de los Tenedores de Pagarés Bursatiles del Programa
de Emisiones. Para este caso, las resoluciones se adoptaran por el voto de Tenedores de Pagarés Bursatiles
que representen 2/3 (dos tercios) del capital presente en la Asamblea General de Tenedores de Pagarés
Bursatiles.

Derecho a voto

En las Asambleas Generales del Programa, cada Tenedor tendra derecho a voto, en proporcién al porcentaje
de propiedad de Pagarés Bursatiles con respecto al monto total de las emisiones en circulacién del Programa
de Emisiones, determinado por las formulas descritas a continuacion. Los Pagarés que no hayan sido puestos
en circulacion no podran ser representados en la Asamblea General del Programa.

Para todas las formulas:

MTCUS$ :VNUS$ XVCUS$ +\/tI\(I:BSXVCBS _|_VNUFV x UFV

xVC
tc UFV

Donde:

MTCUS$: Monto Total de valores en circulacion equivalentes en Dolares de los Estados Unidos de América a
valor nominal

VNUS$: Valor nominal de los Pagarés emitidos en Délares de los Estados Unidos de América
VCUSS$: Numero de valores en Ddlares de los Estados Unidos de América en circulaciéon
VNBs: Valor nominal de los Pagarés emitidos en Bolivianos

tc: Tipo de cambio de compra vigente a la fecha de celebracion de la Asamblea publicado por el Banco
Central de Bolivia

VCBs: Numero de valores en Bolivianos en circulacion
VNUFV: Valor nominal de los Pagarés emitidos en UFVs

UFV: Cotizacion de la UFV oficial vigente a la fecha de celebracion de la Asamblea, publicado por el Banco
Central de Bolivia.

VCUFV: Numero de valores en UFVs en circulacién

a) Para emisiones en Dolares de los Estados Unidos de América, se utilizara la siguiente férmula
para el calculo del porcentaje de votos.

VNyss xViss
MTC s

%\Votos= =< 100

Doénde:
VUS$: NUimero de valores de la Emisiéon en Ddlares de los Estados Unidos de América que posee el Tenedor

b) Para aquellas emisiones en bolivianos, se utilizara la siguiente formula:

VN, <V

9%6Votos = # > 100
uUsS $

Dénde:
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VBs: Numero de valores de la Emision en Bolivianos que posee el Tenedor
c) Para emisiones denominadas en UFVs, se utilizara la siguiente formula:

VN r *Virn XxUFV

%\Votos= MTté %100
uUs$

Dénde:
VUFV: Numero de valores de la Emision en UFVs que posee el Tenedor

En las Asambleas Generales de la Emision, cada Tenedor de Pagarés Bursatiles de la Emision, que
corresponda, tendra derecho a voto, en proporcion al porcentaje de propiedad de Pagarés Bursatiles con
respecto al monto total de la emisién en circulacién correspondiente, determinado por la féormula descrita a
continuaciéon. Los Pagarés que no hayan sido puestos en circulaciéon no podran ser representados en la
Asamblea General de la Emisién correspondiente.

VN,, xV,,
TC,,

%\Votos= =100

Donde:

VN: Valor nominal de los Pagarés Bursatiles de la Emision correspondiente

V: Numero de valores que posee el Tenedor de la Emision correspondiente

MTC: Monto Total de valores en circulacién de la Emision correspondiente

M : Moneda en la cual se emite el Pagaré Bursatil

Il.L6. Modificacién a las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones

En cumplimiento a las normas legales aplicables, se resolvid que cualquier modificacion a las condiciones y
caracteristicas del presente Programa de Emisiones deben ser adoptadas previa aprobacién de 2/3 (dos

tercios) de votos de la Asamblea General del Programa, computados por capitales de los Pagarés Bursatiles en
circulacion que formen parte de las Emisiones del Programa de Emisiones.

Il.7.  Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los tenedores de Pagarés Bursétiles

La frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los tenedores de Pagarés Bursatiles sera definida por el
Gerente General y el Contador General del Emisor, para cada emision que conforma el Programa de Emisiones.

I.8. Informacién a los Tenedores de Pagarés Bursatiles

La Sociedad debera proporcionar al Representante Comun de Tenedores de Pagarés Bursatiles, la misma
informacion que se encuentra obligada a presentar a ASFI, en los mismos plazos, particularmente aquella referida al
estado de colocacion de los Pagarés Bursatiles dentro del Programa de Emisiones.
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lIl.  Razones de las Emisiones y destino de los recursos captados

La actividad principal de la Sociedad Emisora es la oferta de servicios de arrendamiento financiero. A tal efecto, la
Sociedad requiere adquirir bienes de capital a titulo propio, que luego son arrendados a los clientes por un periodo
de tiempo determinado.

En este sentido, los recursos monetarios obtenidos con la Colocacién de los Pagarés Bursatiles que componen las
diferentes Emisiones del Programa de Emisiones, seran utilizados para adquisicion de bienes de capital a otorgar en
arrendamiento financiero y/é pago de pasivos originados por la adquisicion de bienes de capital a ser otorgados en
arrendamiento financiero.

El destino especifico y el monto de los fondos a ser captados a través de la colocacion de las distintas Emisiones que

conformen el Programa de Emisiones de Pagarés Bursétiles, sera determinado por el Gerente General conjuntamente
con el contador general conforme a la delegacion de definiciones de punto 11.1.3 anterior.
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IV. Factores de riesgo

Los factores de riesgo relacionados con la inversién en su conjunto son:

IV.1. Factores de riesgo macroeconémicos

Riesgo Macroecondémico

Relacionado con la posibilidad de cambios en la coyuntura politica o econémica
en Bolivia, que afecten el normal funcionamiento y cumplimiento de los objetivos
de Fortaleza Leasing, incluso ocasionando pérdidas a la institucion. Segun sea
el caso, Fortaleza Leasing utilizara todos los recursos legales disponibles para
precautelar sus derechos en los estrados judiciales y extrajudiciales de Bolivia.

IV.2. Factores de riesgo relacionados al Leasing

Riesgo de Crédito

Riesgo  Operacional de los
equipos dados en leasing

Riesgo  Operacional de las
operaciones de la Institucion

Riesgo Juridico

Riesgo de tasa

Riesgo de tipo de cambio

Relacionado con la probabilidad de que alguna de las partes responsables por
el pago del servicio de Leasing, no respondan a sus obligaciones. En el leasing
financiero, el arrendador toma el riesgo sobre la solvencia del arrendatario,
mientras que en el leasing operacional, el riesgo se origina en la duraciéon
econdmica del bien arrendado. En caso de incumplimiento, Fortaleza Leasing
procede a la recuperacion del bien sin mayor tramite legal ya que es de su
propiedad.

El Riesgo Operacional en una operacion de leasing se refiere a que la
magquinaria arrendada sufra algun desperfecto no intencional causado por su
propia utilizacién, por ejemplo: cortos circuitos o fallas eléctricas, defectos de
engrase, calentamiento, dafios extremos como explosién o incendio, etc. Este
riesgo se administra a través de una evaluacién minuciosa por parte de Fortaleza
Leasing de los activos a ser dados en arrendamiento y la contratacion de
seguros en base al activo a ser dado en arrendamiento.

Se refiere al riesgo inherente de las operaciones dentro de la institucién, la
posibilidad de ocurrencia de desperfectos en el sistema computacional,
ocurrencia de errores contables, deficientes procedimientos administrativos, etc.
Este riesgo es administrado a través de la utilizacion de procedimientos
estandarizados y controlados al interior de Fortaleza Leasing.

Se refiere a la posibilidad de que las operaciones de leasing que desarrolle la
Sociedad se hagan con documentos legales y juridicos para realizar dichas
operaciones, 0 que una de las contrapartes de las operaciones de leasing
incumpla con sus obligaciones y en el proceso legal de cobro se obtengan
resultados desfavorables en derecho. Este tipo de riesgo se administra a través
de procesos administrativos especificos para las operaciones que desarrolla la
Sociedad.

El comportamiento de tasas de interés en el mercado obedece a un conjunto de
variables macroeconémicas, cuyo control es ajeno a la Sociedad y es
permanentemente cambiable o susceptible al cambio. Una variacion en la tasa
de mercado introducira de inmediato una variacion en las condiciones bajo las
cuales Fortaleza Leasing podra realizar nuevas operaciones, y a su vez este
cambio tendra incidencia directa en el futuro desempefio de la Sociedad.

Se define como la probabilidad de sufrir pérdidas por fluctuaciones en los tipos
de cambio de las monedas en las que estan denominados los activos, pasivos y
operaciones fuera de balance de Fortaleza Leasing. Los movimientos en el tipo
de cambio de las monedas resultan de la oferta y demanda en los mercados de
divisas, de efectos especulativos y de arbitraje y pueden ser afectados por las
politicas monetarias y cambiarias que aplican los bancos centrales. En julio de
2008, la ex SBEF (actualmente ASFI) emitio el Reglamento para la Gestion de
Riesgo por Tipo de Cambio, que establece que el sector financiero debe disefiar
politicas aprobadas por el Directorio de cada institucion, orientadas a delinear la
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gestion del riesgo cambiario en funcion al perfil de riesgo y a las caracteristicas
de las operaciones de la entidad.

IV.3. Factores de riesgo relacionados a inversiones financieras

Riesgo de Crédito Esta relacionado con la probabilidad de que alguna de las partes responsables
por el pago del capital o intereses de un valor no responda a sus obligaciones.
El riesgo de crédito en las inversiones financieras locales corresponde al emisor
de los valores. Para mitigar este riesgo, se busca que el portafolio de un inversor
esté estructurado de una manera que los responsables del pago de capital e
intereses sean entidades solventes y con buena capacidad de pago.

Riesgo de liquidez El riesgo de liquidez hace referencia a la posibilidad de enfrentar pérdidas ante
la falta de liquidez del instrumento financiero adquirido.

Riesgo de tipo de cambio Se encuentra relacionado con la posibilidad de movimientos cambiarios que
afecten el valor real del capital e intereses de los Pagarés Bursatiles.

Riesgo de tasa El comportamiento de las tasas de interés en el mercado obedece a un conjunto
de variables cuyo control es ajeno a Fortaleza Leasing, ademas de ser
susceptible al cambio. Un cambio en la tasa de mercado introducira de
inmediato una variaciéon en el valor de cada titulo, la cual podra ser positiva o
negativa dependiendo del comportamiento del mercado, y a su vez este cambio
tiene directa incidencia en la inversion realizada.
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V. Descripcién de la oferta y procedimiento de colocaciéon

V.1. Inversionistas a los que va dirigida la Oferta Publica

Las emisiones comprendidas dentro del presente Programa de Emisiones estan dirigidas a inversionistas
institucionales y particulares.

V.2. Medios de difusién por los que se comunicara sobre las principales condiciones de cada Emisién que
conforman el Programa de Emisiones

Fortaleza Leasing S.A. comunicara las principales condiciones de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones, a
través de un medio escrito de circulacion nacional.

V.3. Tipo de oferta

El tipo de oferta de cada Emisién dentro del Programa de Emisiones sera bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

V.4. Forma de comunicacién de pagos a los Tenedores de Pagarés Bursétiles de cada Emisién dentro del Programa
de Emisiones

El Gerente General y el Contador General de la Sociedad Emisora, determinaran la frecuencia y forma en la que se
comunicaran los pagos a los Tenedores de Pagarés Bursatiles de cada Emision dentro del Programa de Emisiones.

V.5. Modalidad y procedimiento de colocacién primaria

La modalidad y procedimiento de colocacion primaria sera definida por el Gerente General y el Contador General
para cada Emisiéon que comprende el Programa de Emisiones.

V.6. Disefio y estructuracion
El disefio y la estructuracion del presente Programa de Emisiones fue realizado por CAISA S.A. Agencia de Bolsa, que

se encuentra inscrita en la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero bajo el Registro SPVS-IV-AB-CAI-
002/2002.

V.7. Agente colocador

El agente colocador sera determinado de acuerdo a la delegacion de definiciones del punto 11.1.3 anterior, por el
Gerente General conjuntamente con el Contador General de la Sociedad Emisora.

V.8. Procedimiento en el caso de que la Oferta Publica quede sin efecto

En caso que una parte de los Pagarés Bursatiles de cualquier Emisién dentro del Programa de Emisiones no fuera
colocada dentro del plazo de colocacion primaria, quedaran automaticamente inhabilitados, perdiendo toda validez
legal. Este evento sera comunicado a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFIl) para su
correspondiente anulacion.

V.9. Plazo de colocaciéon de cada Emisién que comprende el Programa de Emisiones

El plazo de colocacion de cada Emision que comprende el Programa de Emisiones sera determinado por el Gerente
General y el Contador General de la Sociedad.
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V.10. Precio de colocacién

El precio de colocacién de los Pagarés Bursétiles de cada Emision dentro del Programa de Emisiones debera ser
minimamente a la par del Valor Nominal.

V.11. Relacién entre el Emisor y el agente colocador

Fortaleza Leasing S.A., “el Emisor” y CAISA S.A. Agencia de Bolsa, “el Agente Colocador”, pertenecen al Grupo
Financiero Fortaleza.

V.12. Agente pagador

El Agente Pagador para cada Emision dentro del Programa de Emisiones sera Fortaleza FFP S.A. con domicilio legal
en: Av. Arce Edificio Fortaleza P.B. No.2799 Zona San Jorge.

V.13. Bolsa en la cual se inscribird cada Emisidén dentro del Programa de Emisiones

Cada Emisién dentro del Programa de Emisiones sera inscrita en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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VI. Fortaleza Leasing S.A.

VI.1. Datos generales del Emisor

Razén Social

Rétulo Comercial
Fecha de Constitucion
Domicilio Legal

Giro del Negocio

Representantes Legales

Capital Autorizado
Capital Pagado
Capital Social
Incremento de Capital
aun no capitalizado
Casilla

Teléfonos

Fax:

NIT

Registro Fundempresa

Licencia de
funcionamiento ASFI
(ex SBEF)

Numero y fecha de
inscripcién en el RMV

Péagina web
Correo electrénico

Clu

Objeto de la Sociedad

FORTALEZA LEASING S.A.
FORTALEZA LEASING

17 de marzo de 2006

Av. Arce Nro. 2799 Planta Baja

Actividades y Operaciones de arrendamiento financiero en
sus diferentes modalidades

Guido Hinojosa (Presidente del Directorio)
Sergio Calvi (Gerente General)

Erwin Cuevas (Contador)

Bs. 16°000.000

Bs. 8465.100 al 31 de mayo de 2011

Bs. 4.601.600

Bs. 3.863.500

8046
(591 2) 2434142 Int. 204
(591 2) 2434142
141513024

00122012

SB/002/2007 de 11 de julio de 2007

SPVS-IV-EM-FLE-108/2009 mediante resolucion
Administrativa SPVS/IV/No. 238 de fecha 6 de abril de 2009

www.grupofortaleza.com.bo
fortalezaleasing@grupofortaleza.com.bo

65910 Empresas de Arrendamiento Financiero

LEASING

Fortaleza Leasing segun su acta de constitucion tiene como objeto principal realizar actividades y operaciones de
arrendamiento financiero en sus diferentes modalidades, pudiendo a este objeto con caracter indicativo y no limitativo,
suscribir contratos de arrendamiento financiero, adquirir bienes inmuebles y muebles, dentro del giro propio de la
Sociedad, emitir bonos y demas titulos valor representativos de obligaciones, realizar operaciones de lease back, ceder,
dar o pignorar los derechos provenientes de los contratos de arrendamiento financiero en entidades de titularizacién o
de arrendamiento financiero, obtener financiamiento de proveedores o entidades financieras nacionales o extranjeras
destinados a operaciones de arrendamiento financiero y realizar todo acto juridico o gestion permitida por la legislacion
boliviana y en especial por la Ley de Bancos y Entidades Financieras. Para el cumplimiento de sus objetivos la sociedad
podra, por cuenta propia 0 ajena o asociada con terceros, adquirir a cualquier titulo valor, gestionar todos los beneficios
que en razon de su giro le correspondan vy, en suma, llevar a cabo todo acto o gestion relacionada directa o
indirectamente con la consecucion del objetivo social.

21


mailto:fortalezaleasing@grupofortaleza.com.bo

Descripcion del Emisor

V1.2. Descripcién de la entidad Emisora

VI.2.1. Documentos constitutivos

LEASING

Fortaleza Leasing fue constituida mediante Escritura Publica No. 86/2006 el 17 de marzo de 2006. La sociedad fue
registrada en el Registro de Comercio de Bolivia en fecha 9 de agosto de 2006, comenzando sus actividades en fecha
17 de julio de 2007. Fortaleza Leasing S.A. es una sociedad andénima legalmente constituida y existente bajo las leyes
del Estado Plurinacional de Bolivia, debidamente inscrita y registrada en FUNDEMPRESA bajo Matricula No. 00122012.

V1.2.2. Principales accionistas

La siguiente tabla refleja la composicion accionaria de la Sociedad Emisora.

Tabla 5 Principales accionistas de Fortaleza Leasing S.A. (al 31 de mayo de 2011)

Principales Accionistas Nacionalidad % Participacion # Acciones Tipo de accién
Compariia Americana de Inversiones S.A. Boliviana 17.38% 8.000 Ordinaria
Nancy Jiménez de Hinojosa 16.34% 7.520 Ordinaria
Miguel Alfonso Terrazas Callisperis 0.35% 160 Ordinaria
Rosario Hinojosa Jiménez 0.17% 80 Ordinaria
Nelson G. Hinojosa Jiménez 0.17% 80 Ordinaria
Jorge Hinojosa Jiménez 0.17% 80 Ordinaria
Patricio Hinojosa Jiménez 0.17% 80 Ordinaria
Fortaleza FFP S.A. Boliviana 51.00% 23.468 Ordinaria
Guido Hinojosa Cardoso 27.38% 12.600 Ordinaria
Nancy Jiménez de Hinojosa 6.29% 2.896 Ordinaria
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Fortaleza 5.04% 2.319 Ordinaria
Nelson G. Hinojosa Jiménez 3.23% 1.486 Ordinaria
Jorge Hinojosa Jiménez 3.16% 1.453 Ordinaria
Miguel Alfonso Terrazas Callisperis 2.75% 1.265 Ordinaria
Patricio Hinojosa Jiménez 1.85% 851 Ordinaria
Herbert Weimer 1.28% 587 Ordinaria
Companfia Americana de Inversiones S.A. 1.08% 474 Ordinaria
Jose Ciappessoni Arnaldo 0.66% 251 Ordinaria
Juan Magarelli Anesse 0.55% 155 Ordinaria
Zenon Ponce Ibanez 0.34% 5 Ordinaria
Ana Maria Severich Larrea 0.01% 5 Ordinaria
Eduardo Revollo Revilla 0.01% 5 Ordinaria
Javier Mercado Badani 0.01% 5 Ordinaria
Jaime la Fuente Roca 0.01% 5 Ordinaria
Kai Rehfeldt Lorenzen 0.01% 5 Ordinaria
Luis Javier Monje Barrios 0.01% 5 Ordinaria
Marco Antonio Fernandez Calderén 0.01% 5 Ordinaria
Maria Teresa Aramayo de Terrazas 0.01% 5 Ordinaria
Rosario Crespo de Delgado 0.01% 5 Ordinaria
Rosario Eugenia Landivar Carrafa 0.01% 5 Ordinaria
Compainiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A. Boliviana 23.79% 10.948 Ordinaria
Fortaleza Investments S.A. 9.24% 4.264 Ordinaria
Guido Hinojosa Cardoso 3.40% 1.569 Ordinaria
Nancy Jiménez de Hinojosa 3.40% 1.569 Ordinaria
Patricio Hinojosa Jiménez 2.55% 1.176 Ordinaria
Compafia Americana de Inversiones S.A. 2.32% 1.071 Preferente
La Vitalicia Seguros y Reaseguros 1.16% 534 Ordinaria
Daniel Garcia Calvimontes, Norah Barbery de Garcia 1.10% 507 Preferente
Justino Avendafio Renedo 0.35% 160 Preferente
Jorge Hinojosa Jiménez 0.06% 26 Preferente
Nacional Vida Seguros y Reaseguros de Personas 0.23% 107 Preferente
Guido Hinojosa Boliviana 6.08% 2.800 Ordinaria
Nelson Hinojosa Boliviana 1.73% 800 Ordinaria
TOTAL 100% 46.016

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing S.A.
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VI.2.3. Empresas vinculadas

Fortaleza Leasing es parte del Grupo Fortaleza, el cual se orienta principalmente a atender las necesidades financieras
de pequehnas y medianas empresas, ademas de personas naturales. El Grupo esta compuesto ademas por las siguientes
empresas:

. Fortaleza Fondo Financiero Privado, ofrece servicios financieros de depdsitos (cajas de ahorros, DPFs) y créditos
(consumo, capital de operaciones y capital de inversiones), cobranza de servicios y emision de boletas de garantia
a su base de clientes, compuesta principalmente por personas naturales, pequenas y medianas empresas a nivel
nacional. El patrimonio de Fortaleza FFP al cierre del 2010 asciende a US$ 11,2 millones.

. Fortaleza Seguros y Reaseguros, empresa que opera en el ramo de los seguros generales, salud, accidentes y
fianzas; con un patrimonio de US$ 4.6 millones al cierre del 2010.

] CAISA Agencia de Bolsa, que se dedica a la intermediacion de valores, inversiones y servicios de consultoria
financiera. Tiene un patrimonio al cierre del 2010 de US$ 7,84 millones.

. Fortaleza SAFI, dedicada a la administracién de Fondos de Inversién, tiene un patrimonio al cierre del 2010 de
US$ 1,92 millones y su objeto recae en la administracion de portafolios de inversion (6 abiertos y 3 cerrados) por
US$ 117.6 millones.

Fortaleza Leasing opera como una division dentro del Grupo Fortaleza. En particular, Fortaleza FFP coadyuva en la labor
operativa de ciertos procesos de Fortaleza Leasing, creando asi, sinergias en procesos administrativos, en el area legal,
de sistemas de informacion, auditoria interna, entre otros. Al margen de ésta relacion, Fortaleza Leasing no mantiene
ningun otro tipo de vinculacién administrativa ni ejecutiva con las empresas miembro del Grupo Fortaleza.

Al 31 de mayo de 2011, Fortaleza Leasing S.A. no tiene inversiones en otras sociedades.

V1.2.4. Organigrama
El gréafico siguiente expresa el organigrama de la Sociedad Emisora al 31 de mayo de 2011.

Grafico 1 Organigrama de Fortaleza Leasing S.A. (al 31 de mayo de 2011)
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Fuente: Fortaleza Leasing S.A.
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VI.2.5. Directores, apoderados y ejecutivos

Directores

El Directorio de la Sociedad Emisora muestra una adecuada experiencia en las actividades de intermediacién financiera.

Tabla 6 Directorio de Fortaleza Leasing S.A. (al 31 de mayo de 2011)

Directores Cargo Profesién Experiencia Antigliedad en el
Directorio Laboral Directorio
Guido Hinojosa Presidente Economista 35 afios en Banca Julio 2007
James Hunter Martin Il Vicepresidente Adm. Empresas 22 afos en Sist. Fin. Internacional Marzo 2010
Ricardo Vargas Secretario Economista 23 afos en Banca Julio 2007
Armando Méndez Director Vocal Economista 30 afos en Sistema Financiero Julio 2007
Ludwing Toledo Director Vocal Economista 21 anos en Banca Marzo 2011
Jorge Rodriguez Sindico Ing. Industrial 27 ahos en Sistema Financiero Julio 2007
Javier Mercado Director Suplente Auditor Mas de 25 afios Marzo 2011
David Alcoreza Director Suplente Téc. en seguros 27 afos en Sistema Financiero Marzo 2011
Maria Cynthia Dorado Sindico Suplente Mas de 15 afios Marzo 2011

Fuente: Fortaleza Leasing S.A.

Fortaleza Leasing S.A. es parte del grupo financiero Fortaleza, por lo que sus Directores pertenecen también al Directorio

de otras empresas del grupo.

e El Lic. Guido Hinojosa forma parte del Directorio de Fortaleza FFP, Fortaleza Seguros y Reaseguros, Fortaleza

SAFl y CAISA.

. El Lic. James Hunter Martin Il forma parte del Directorio de Fortaleza FFP. Ha sido nombrado como Director en
la Junta Ordinaria de Accionistas en fecha 29 de marzo de 2010 y fue nombrado como Vicepresidente en el

Directorio de fecha 27 de abril de 2010.

e FEl Lic. Ricardo Vargas forma parte del Directorio de Fortaleza FFP, Fortaleza Seguros y Reaseguros, Fortaleza

SAFl y CAISA.

. El Lic. Armando Méndez forma parte del Directorio de Fortaleza FFP.
El Lic, Ludwing Toledo forma parte del Directorio de Fortaleza FFP.
El Ing. Jorge Rodriguez forma parte del Directorio de Fortaleza FFP, Fortaleza Seguros y Reaseguros, Fortaleza

SAFly CAISA.

Principales ejecutivos

Tabla 7 Principales ejecutivos de Fortaleza Leasing S.A. (al 31 de mayo de 2011)

Ejecutivos Cargo Profesién Experiencia Antigliedad gn Fortaleza
Laboral Leasing
Sergio Calvi Gerente General Administrador 11 anos en Banca  Desde Mayo 2008

Erwin Rolando Cuevas

Carlos Velarde
Tatiana Clavijo

Contador General
Subgerente Negocios La Paz
Jefe de Riesgos

Contador
Administrador
Economista

9 afios en Banca
10 anos en Banca
8 anos en Banca

Desde Julio 2007
Desde Julio 2007
Desde Septiembre de 2010

Fuente: Fortaleza Leasing S.A.

VI.2.6. Perfil profesional de los principales ejecutivos

Sergio Calvi

Gerente General

El Sr. Calvi, es licenciado en Administracion de Empresas y Egresado de Ciencias Juridicas, cuenta con 11 afos de
experiencia en el sector financiero, especialmente en areas de negocios en el Banco Santa Cruz, Banco de Crédito y
Banco Ganadero. Tiene experiencia en banca corporativa y banca PyME.
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Erwin Rolando Cuevas
Oficial de operaciones y conltabilidad

El Sr. Cuevas es Auditor Financiero y Contador General, cuenta con varios cursos de especializacion relacionados a la
banca y finanzas. Tiene mas de 8 anos de experiencia trabajando en Instituciones Financieras y Organismos no
Gubernamentales, asumiendo posiciones de responsabilidad, en el ambito administracion Financiero.

Carlos Velarde
Subgerente de Negocios La Paz

El Sr. Velarde es Administrador de Empresas, cuenta con varios cursos de especializacion relacionados a la banca y
mercados financieros. Tiene mas de 10 anos de experiencia trabajando en instituciones financieras, asumiendo
posiciones de responsabilidad, en el ambito de control de riesgos. Hasta el 30 de junio de 2008, el sefior Velarde se
desempena como Jefe de Riesgos, y a partir del mes de julio de 2008 forma parte del equipo de Negocios.

Tatiana Clavijo

Jefe de Riesgos

La Sra. Tatiana Clavijo es Economista con Maestria en Finanzas Corporativas, cuenta con varios cursos de
especializacion relacionados a banca y administracién publica. Tiene mas de 8 afos de experiencia profesional
trabajando en entidades bancaras y entidades publicas, asumiendo posiciones de responsabilidad, en el ambito
Administrativo Financiero.

Fortaleza Leasing S.A. no cuenta con un funcionario legal. Todos los servicios legales son terciarizados de Fortaleza
Fondo Financiero Privado S.A.

VI1.2.7. Empleados

Al 31 de mayo de 2011 la sociedad emisora cuenta con 9 empleados.

Tabla 8 Evolucién de empleados de Fortaleza Leasing S.A.

Dic. 07 Dic. 08 Dic.09 Dic.10 May.11

Empleados 8 9 10 12 9

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing S.A.

V1.3. Descripcién de la entidad Emisora

VI.3.1. Resefa histérica

En el ano 2003, a raiz de una convocatoria del BID a un concurso internacional para proponer innovaciones en
microfinanzas, el Grupo Fortaleza presenté un proyecto de micro leasing, que fue uno de los cinco ganadores entre mas
de 700 participantes. El premio del BID consistié en una donacién para desarrollar el proyecto de leasing y el estudio de
mercado que fueron realizados por LICO Leasing (4ta empresa de leasing en Espana), IKEI (firma consultora de Espana)
y CAISA, la agencia de bolsa del Grupo.

Este equipo trabajo, junto con Fortaleza FFP, en el desarrollo del proyecto, estudio de mercado, manuales y
herramientas necesarias para arrancar la empresa de leasing.

En este proceso, varios ejecutivos de Fortaleza FFP recibieron una capacitacion en Espana. Después de cumplir con
todos los requisitos exigidos por la ex Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras (actualmente ASFI),
Fortaleza Leasing obtuvo su licencia de funcionamiento el 11 de julio de 2007, fecha a partir de la cual inicia sus
actividades.
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VI1.3.2. Descripcion de las actividades y negocios de la entidad

Productos

La empresa tiene como objeto el proporcionar servicios de arrendamiento financiero (leasing financiero) a sus clientes.
El leasing financiero es un contrato entre dos partes, donde interviene un arrendador (empresa de leasing) y un
arrendatario (cliente), en el que el arrendador proporciona un activo para el uso del arrendatario por un plazo
determinado, a cambio de cuotas de arrendamiento periédicas y con la opciéon de compra del bien a un valor residual
pactado al momento de la firma del contrato.

Las operaciones de leasing proporcionan muchas ventajas a los arrendatarios y a los proveedores de maquinaria y
equipos.

e Es una alternativa que facilita la realizacién de inversiones especialmente a pequenos y medianos empresarios
que no cuentan con garantias reales

e Tiene importantes incentivos fiscales: i) se reduce la base imponible del Impuesto a las Utilidades vy ii) se recibe
una factura por el total de cada pago realizado, generando un crédito fiscal IVA.

e  Se adecua a los flujos de cada cliente.

e No requiere de un pago inicial oneroso, se puede financiar hasta un 100% del bien.
e  Facilita la reconversion tecnolégica

° Promueve el espiritu emprendedor.

Fortaleza Leasing tiene una amplia oferta de productos siendo el de mayor potencial el referente a Maquinaria y
Equipos, debido a la alta demanda en diferentes segmentos de mercado.

La estrategia de Fortaleza Leasing es fortalecer ciertos nichos de mercado y proporcionar un servicio rapido y
personalizado a sus clientes.

Tabla 9 Principales Productos de Fortaleza Leasing S.A.

Producto Financiamiento Plazo Bienes Valor Bienes a
Maximo Usados Residual Financiar
Cosechadoras, tractores,
FortalLease retroexcavadoras, vibro
Maquinaria y Hasta 80% 5 anos Sl 1%-20% compactadoras, equipos de
Equipo impresion, equipos textiles e

industriales en general

FortalLease Sl, si tlene Sillones dentales, ecografos
. Hasta 80% 5 afnos garantia del 1%-20% : NS 9 '
Médico equipos meédicos en general
proveedor
FortalLease Hasta 90% 5 afos 3| 19%-20% Autos, camionetas, camiones,
Automotores volquetas, etc.
Computadoras,
FoﬁaLeage Hasta 80% 3 afos NO 19%-5% fotogopladoras, fa}x, .centrales
Tecnologia telefénicas, mobiliario de
oficina
o . .
Fonapgase Hasta 80l/0 del 10 afios g 19%-30% Oflcmas_, consultorios, locales
Inmobiliario valor residual comerciales

Fuente: Fortaleza Leasing S.A.

Evolucién y composicién de la cartera

Desde el inicio de sus operaciones, la Sociedad mantuvo un crecimiento de cartera significativo. Como se observa en el
siguiente gréfico, al cierre del ano 2010 la cartera ascendid a US$5,3 millones, representando un crecimiento de
US$1,78 millones, 6 del 51% en relacion a 2009. Asimismo, durante el 2009, la cartera mostré un incremento de US$
1.01 millones (40%) en relacion a diciembre de 2008.
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Son diversos los factores que han favorecido el comportamiento de la cartera, entre los que se pueden destacar: i) el
crecimiento de la economia boliviana, registrando superavit fiscal y corrientes los Ultimos afnos, ii) expansion del sector
de la Pequefia y Mediana Empresa “PyME", mercado objetivo del emisor, v iii) la importante demanda insatisfecha de los
productos que ofrece Fortaleza Leasing.

En un principio (diciembre de 2007), la cartera de la sociedad representaba el 59% del total Activo, situacion que
cambié notoriamente en 2010, donde la cartera tuvo una participacion de 83% a diciembre. Este comportamiento
demuestra un desempefio favorable del emisor, en el sentido de que los recursos estan siendo invertidos en cartera de
leasing.

Gréfico 2 Evolucién de la cartera de Fortaleza Leasing S.A. (expresada en US$)
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing S.A.
La cartera de Fortaleza Leasing refleja la estrategia de la Sociedad, orientando los servicios financieros hacia el sector
productivo. La cartera de leasing se distribuye en un 48% en el sector de Agricultura, siendo uno de los sectores mas

dinamicos que explica el crecimiento de cartera en 2010.

Asimismo, el sector de servicios también mostré un comportamiento favorable, pasando de un 25% a 32%; y el sector
industrial que mantuvo una proporcién en la cartera similar a la de la gestion 2009.

Gréfico 3 Cartera por Sector Econémico de Fortaleza Leasing S.A.
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing S.A.
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VI1.3.3. Descripcion del mercado de Leasing

La oferta de leasing en Bolivia se encuentra compuesta por tres empresas: Bisa Leasing, Fortaleza Leasing y BNB
leasing cuya Licencia de Funcionamiento ya fue otorgada, sin embargo aun no se cuenta con estadisticas de sus
operaciones.

Es un mercado todavia joven y en proceso de expansion, siendo que la cartera bruta asciende a US$23,0 millones al
cierre de la gestion 2010, que representa una proporcién poco significativa (menor al 1%) de la cartera del sistema
financiero en general. Esta situacion permite prever un escenario de crecimiento favorable para las entidades de Leasing
en Bolivia.

La cartera de leasing durante la gestién 2010, presentd un crecimiento de US$ 9,4 millones, donde el 18% se origind en
el crecimiento de Fortaleza Leasing.

Asimismo, la participacion de mercado de la Sociedad Emisora en la gestion 2010 fue de 16%, comparado
positivamente con la participacion registrada en 2009 y 2008, de 15% y 12%, respectivamente.

El crecimiento de Fortaleza Leasing puede explicarse en parte por la estrategia comercial y reputacion del Grupo
Fortaleza en lo referente a la orientacion de los productos financieros hacia el mercado de la Pequefia y Mediana
Empresa (PyME).

El mayor desafio de las entidades que operan en este segmento es generar una mayor concientizacion en la poblacion
sobre las bondades que tiene el leasing, en especial para el sector productivo.

Gréfico 4 Evolucion de cartera de leasing en Bolivia
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de ASFI.

VI1.3.4. Obligaciones bancarias y financieras existentes

La tabla siguiente, describe las obligaciones financieras de la sociedad vigentes al 31 de mayo de 2011.

Es relevante destacar que desde el inicio de operaciones, la sociedad esta orientada hacia la busqueda de

financiamiento en el mercado de valores nacional, Io que se constituye en un elemento importante en cuanto a la
imagen, reputacion y la calidad de informacion disponible para los inversores.
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Tabla 10 Obligaciones financieras Fortaleza Leasing S.A. (al 31/05/2011)

Bs.
Prestamo Banco Economico S.A. 3,445,000
Financiamiento BDP - SAM 3,500,000
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo 1,378,000
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo 3,307,200
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo 1,767,500
Financiamiento BID FOMIN a largo plazo 8,038,333
Cargos financieros devengados por pagar 169,066

Fuente: Fortaleza Leasing S.A.

VI1.3.6. Principales activos fijos de Fortaleza Leasing S.A.

Los principales activos fijos de la sociedad emisora, al 31 de mayo de 2011 se describen en el cuadro siguiente:

Tabla 11 Principales activos fijos de Fortaleza Leasing .S.A (al 31/05/2011)

Valor residual

Activo ($US) al
31/05/2011

Mobiliario y enseres 15,058.35
Equipos de Oficina 3,242.82
Equipo de Computacion 40,431.79
Vehiculos 12,321.48

71,054.43
Depreciaciéon Acumulada -38,677.07
Valores residuales 32,377.36

Fuente: Fortaleza Leasing S.A.

VI.3.6. Hechos relevantes o esenciales

Al 31 de mayo de 2011, la sociedad no cuenta con Hechos Relevantes para su comunicacion.

VI.3.7.  Procesos judiciales existentes

Al 31 de mayo de 2011, Fortaleza Leasing S.A. no tiene Procesos Judiciales con ninguna instancia.

VI1.3.8. Existencia de dependencia en contratos de compra, distribucién o comercializacién

Al margen de los contratos tipo suscritos con los clientes y contratos de alquiler de oficinas, Fortaleza Leasing no posee
dependencia de contratos de compra, distribucion o comercializacion.
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VII. Andlisis Financiero

VII.1. Introduccién

Fortaleza Leasing, al ser una entidad de reciente creacion, cuenta con caracteristicas propias de una entidad nueva y en
expansion. La compafia nace en julio de 2007 fruto de un proyecto ganador de un concurso auspiciado por el BID.
Desde entonces, la Sociedad ha demostrado una constante expansién en su corto periodo de vida, basada en un
crecimiento sostenido de su cartera, enfocando su estrategia en alcanzar eficiencia en la gestion operacional y orientada
a un nicho de mercado especifico. Al cierre de la gestiones 2009 y 2010, la Sociedad comenzd a generar resultados
favorables, que compensaron las pérdidas acumuladas de la gestion 2007 y 2008.

Necesidad de financiamiento

En funcion al rapido crecimiento de su cartera, las necesidades de financiamiento de Fortaleza Leasing también tienden
a expandirse. Por otro lado, el sistema en general tiene una capacidad mayor de apalancamiento, Fortaleza Leasing
debera constituir mayor patrimonio para adecuarse al nivel de operaciones al que apunta, y de la misma forma obtener
financiamiento a través del pasivo.

En este sentido la estrategia de la empresa es emitir primero un Programa de Pagarés Bursétiles Fortaleza Leasing Il que
permita otorgarle los recursos a corto plazo y posteriormente emitir un Programa de Emisiones de Bonos a fin de captar
un fondeo de mediano y largo plazo. La empresa a la fecha ha sido sujeto de nuevos aportes de capital que aun no han
sido aprobados por ASFl. En todo caso la empresa reconoce la importancia de incrementar su patrimonio para
acompanar su crecimiento.

VIl.2. Activo

El activo total de Fortaleza Leasing S.A. tuvo una tendencia creciente; al 31 de diciembre de 2007 ascendié a US$.
979.146, al 31 de diciembre de 2008 reportd US$. 3.178.644, al 31 de diciembre de 2009 alcanzé US$. 4.091.082 vy al
31 de diciembre de 2010 alcanzé US$. 6.432.586, mientras que a mayo de 2011 ascendié a US$. 8.315.723. Entre el
2007 y 2008 el activo se incrementd en US$. 2.199.498, equivalente en términos relativos al 225%; dado por el
crecimiento de cartera en US$. 1.947.767 (337%) en el 2008. Entre el 2008 y 2009 el activo crece en US$. 912.438
(29% en términos relativos), dado por el incremento nuevamente de la cartera en US$. 1.007.507 (40%) en el 2009.
Entre diciembre 2009 y 2010 el activo crecid en US$. 2.341.504 lo que representa en términos relativos un 57%.
Finalmente, en un periodo de 12 meses entre mayo 2010 y mayo 2011, el activo ascendié a US$. 3.343.039 (67%).

En las gestiones 2007, 2008, 2009 y 2010 el activo corriente representa 37%, 41%, 41% y 44% del total activo
respectivamente, mientras que el activo no corriente equivale al 63% del activo total en la gestion 2007, 59% en el 2008,
59% en el 2009 y 56% el 2010.

A continuacion se analizan las principales cuentas que componen el activo.
Disponible

Esta compuesto principalmente por caja, bancos y corresponsales del pais. A diciembre 2007 el disponible ascendia a
US$. 5.279, a diciembre 2008 a US$. 95.861, a diciembre 2009 alcanza US$. 133.330 y a diciembre 2010 US$.
452,063, mientras que a mayo de 2011 asciende a US$. 1.344.294. Entre el 2007 y 2008 el disponible crecid en
1.716%, del 2008 al 2009 se incrementd en 39% y de diciembre 2009 a diciembre 2010 se incrementé en 239%.
Durante un periodo de 12 meses de mayo 2010 a mayo 2011, el incremento fue de 648%.

Cartera

El crecimiento de la cartera ha estado acompafado de una administracién enfocada al manejo del riesgo crediticio. A
mayo de 2011, la cartera de Fortaleza Leasing presenta una cartera vencida y en ejecucion de 2,3% en relacion a la
cartera bruta. La cartera presenta un crecimiento del 337% de la creacion de la empresa al 2008 y del 40% el 2009.
Comparando las gestiones 2009 y 2010, el crecimiento sostenido se presenta en 51%. Con referencia al periodo de 12
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meses mayo 2010 y mayo 2011, el incremento fue de 52%. Esto en un principio se debid a la exitosa colocacion de
cartera que se va manteniendo con el paso de los afnos con un crecimiento que oscila entre el 49%.

Durante el afio 2007 a la apertura de la empresa las colocaciones se mantuvieron en US$ 577.945, mientras que a
diciembre 2010 las mismas alcanzaron US$. 5.318.294, mismo afio que se realizaron reprogramaciones por US$.
79.589. Esto se debio principalmente al descalce en los flujos por factores externos e internos en las actividades de los
clientes.

Por su parte la prevision para incobrabilidad de cartera mostré un crecimiento acorde con los incrementos en
colocacién, alcanzando US$. 90.491 a mayo de 2011. Este nivel de prevision es considerada suficiente para cubrir las
posibles pérdidas que pudieran producirse al realizar los créditos existentes.

La Sociedad ha puesto particular énfasis en la prudente generacion de cartera, asemejando las politicas y mecanismos
de colocacién al de su principal accionista (Fortaleza FFP); entre ellas se puede destacar que Fortaleza Leasing S.A.
cuenta dentro de su estructura organizacional con un Comité de Riesgos y una Jefatura de Riesgos, donde su funcion
principal es la identificacion, medicién, monitoreo, control y difusion de los riesgos a los que se encuentra expuesta la
institucion.

Tabla 12 Composicién de la cartera bruta

Cartera Bruta (En ddlares) Dic-07 % Dic-08 % Dic-09 % May-10 % Dic-10 % May-11 %
Cartera Vigente 576,944  100% 2,611,443 100% 3,474,181 98.9% 3,932,576 98.5% 5,207,179 98.7% 5,947,098 97.7%
Cartera Vencida 0 0% 0 0% 29,680 0.8% 17,976 0.5% 31,723 0.6% 108,874 1.8%
Cartera en Ejecucion 0 0% 0 0% 9,269 0.3% 40,329 1.0% 38,681 0.7% 33,257 0.5%

Total 576,944 100% 2,511,443 100% 3,513,130 100% 3,990,881 100% 5,277,584 100% 6,089,229 100%

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de ASFI
Otras Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar de Fortaleza Leasing S.A., tuvieron un importante crecimiento desde diciembre del 2007 que
representaban US$. 53.845, mientras que a diciembre del 2008 alcanzaron US$. 267.941, a diciembre de 2009 US$.
297.907 con un leve crecimiento del 11%. A diciembre de 2010 las cuentas por cobrar ascendian a US$. 344.879 y a
mayo de 2011 a US$. 457.345. Otras cuentas por cobrar corresponden a pagos anticipados, gastos por recuperar,
crédito fiscal IVA principalmente y otras partidas pendientes de cobro, ademas de un monto por previsiones.

Bienes de uso

En cuanto a los bienes de uso, Fortaleza Leasing adquiere su mobiliario, equipo de computacién y vehiculo de acuerdo
a las necesidades del negocio tanto en las ciudades de La Paz y Santa Cruz. Durante el 2007, primer afio de
operaciones, se contaba con US$. 25.362, descontando la depreciacion se contaba a diciembre de 2008 con US$.
21.876. Por su parte a diciembre de 2009 se contaba con US$. 16.232 y hacia diciembre de 2010 se vio la necesidad
de adquirir un vehiculo para la ciudad de Santa Cruz y poder llegar asi a clientes de zonas alejadas, esta cuenta alcanzé
US$. 30.751, un incremento del 89% con respecto a diciembre del 2009.Finalmente a mayo de 2011 se cuenta con
US$. 32.377, un incremento de 6% respecto a los ultimos 12 meses.

VII.3. Liquidez

Las empresas de Leasing son entidades financieras que no tienen facultades para captar depdsitos del publico, por lo
que financian el crecimiento de cartera principalmente con pasivo financiero y aportes de capital propios. En este
sentido, el riesgo de liquidez es menor al de una entidad bancaria tradicional, dado que no existe la posibilidad de una
corrida bancaria.

El riesgo de liquidez especifico para entidades como Fortaleza Leasing S.A. corresponde a escenarios donde los
recursos para hacer frente a obligaciones financieras con un vencimiento de corto plazo ¢ para solventar la demanda de
créditos son insuficientes.
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La relacion Activo corriente a Pasivo Corriente muestra que una parte de los activos de largo plazo estan siendo
financiados con endeudamiento de corto plazo. El contexto econdmico financiero relacionado con las bajas tasas de
interés hace que sea atractivo el financiamiento de las operaciones de leasing a través de instrumentos del mercado de
valores como son los pagarés bursatiles. En todo caso, la Sociedad es consciente que un cambio en el contexto
econdmico requerira traspasar una parte de la deuda de corto plazo al largo plazo.

Grafico 5 Activo y pasivo corriente (en ddlares)
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de ASFI

Las cuentas de liquidez presentan una importante reduccion durante los Ultimos afios, hacia el 2009 las disponibilidades
se incrementaron en un 39% y entre diciembre 2009 y diciembre 2010 se incrementaron en 239%, esto debido a la
politica de Fortaleza Leasing de conservar el efectivo para ser aplicado en operaciones de arrendamiento financiero,
colocacién de cartera y provisiones para el pago de vencimientos en enero y marzo de las emisiones 2 y 3
comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing.

El ratio de liquidez disminuyd notablemente a mayo de 2011, debido a la cancelacion de la Emision 3 de Pagarés
Bursatiles Fortaleza Leasing por el lado del pasivo corriente y las emisiones 4 y 5 comprendidas dentro del mencionado
Programa. La aplicacion de los fondos de disponibilidades para realizar dicho pago también tuvieron un efecto
importante.

En cuanto a las inversiones temporarias, presentan también una reduccion importante entre las gestiones 2007 y 2008,
asi como entre diciembre 2008 y diciembre 2009, esto responde a la desinversion en Depdsitos a Plazo Fijo y la
disminucioén de los fondos en Caja de Ahorro. No obstante de diciembre 2009 a diciembre 2010, se incrementaron en
306% debido al importante aumento de participacion en cajas de ahorro. Estos fondos se prepararon para realizar el
pago de la Emision 2 comprendida dentro del Primer Programa de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing.

Las inversiones realizadas por la empresa fueron evolucionando conforme se presentan las necesidades de compra de
equipos, mejora de la infraestructura y ampliaciones.

Al 31 de mayo de 2011, la empresa cuenta con un nivel de liquidez acorde a sus necesidades, siendo que el porcentaje
de sus disponibilidades respecto al activo total es de un 16,0%. La principal necesidad de la empresa es contar con
capital de operaciones para la colocacion de cartera. La liquidez se encuentra invertida principalmente en cajas de
ahorro, depdsitos a plazo fijo y cuotas de participacion de Fondos de Inversiéon Abiertos.

La Sociedad presenta una relacion de “activo corriente sobre pasivo corriente” de 0.74 veces, fruto de la expansion de
su financiamiento a corto plazo. La liquidez inmediata presenta un decremento importante, siendo que a diciembre de
2010, el indicador “disponibilidades a pasivo corriente” asciende a 11.8%, por encima de 7.1% a diciembre de 2009,
esto debido principalmente al incremento de las disponibilidades necesarias para cancelar las Emisiones de Pagarés
Bursétiles pendientes de pago el 2011. Sin embargo a mayo de 2011, la relacion “disponibilidades a pasivo corriente”
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asciende a 27.9%, lo cual implica un importante incremento comparado a mayo de 2010, debido a la cancelacién de las
Emisiones 2 y 3 de Pagarés Bursadtiles Fortaleza Leasing. Por otro lado el disponible se vio incrementado por las
Emisiones 4 y 5 comprendidas dentro del Primer Programa de Pagarés Fortaleza Leasing.

Tabla 13 Indicadores de liquidez (en % y veces)

CUENTA Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
INDICES DE LIQUIDEZ
Disponibilidades/Activo Total 0.5% 3.0% 3.3% 3.6% 7.0% 16.2%
Activo Corriente / Pasivo Corriente 163% 72% 90% 58% 75% 74%
Disponibilidades/Pasivo Corriente 2.2% 5.3% 7.1% 5.7% 11.8% 27.9%

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing

VIl.4. Endeudamiento

En funcion al rapido y sostenido crecimiento de su cartera, las necesidades de financiamiento de Fortaleza Leasing
también se han expandido. A mayo de 2011, la entidad cuenta con un saldo vigente de pasivo financiero que incluye la
cuenta de obligaciones con bancos y entidades de financiamiento vy titulos valores en circulacién por un monto de US$
5,1 millones, de los que el 39% corresponden al primer Programa de Pagarés Bursatiles por un monto de US$
2.016.274, el 23% a préstamos del FOMIN a largo plazo, el 18% a préstamos de FUNDAPRO, también a largo plazo, el
10% corresponde a préstamos con el BDP SAM asi como el 10% a préstamos con el Banco Econdmico y el restante
0,48% corresponde a cargos financieros devengados por pagar.

Otras cuentas por pagar corresponde a cargas sociales y fiscales, proveedores, acreedores varios, beneficios sociales,
provisiéon para impuestos, otras provisiones e intereses devengados por pagar. Esta cuenta tuvo un importante
incremento a diciembre 2009, alcanzando 69% y 318% entre diciembre 2009 y diciembre 2010. Por su parte a mayo de
2011 los titulos valores en circulacién correspondian a las emisiones 4 y 5 del Primer Programa de Pagarés Bursatiles
por un valor de US$. 2.016.274.

La estructura de capital muestra que Fortaleza Leasing financia su activo de corto y de largo plazo principalmente con
pasivo, lo cual también justifica la necesidad de financiamiento que se tiene actualmente.

Al 31 de mayo de 2011, el 39% del pasivo financiero tiene un vencimiento dentro de un plazo no mayor a 1 afo
(Pagarés Bursatiles) y el restante 61% presenta vencimientos a partir del afio 2012 hasta el afio 2015. Cabe destacar
que la naturaleza de las operaciones de leasing necesitan un financiamiento constante, debido a que la empresa
adquiere periddicamente activos para posteriormente cederlos en arrendamiento, por lo que Fortaleza Leasing debe
mantener un adecuado balance entre su financiamiento a corto, mediano y largo plazo.

Gréfico 6 Pasivo financiero / Patrimonio
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de ASFI
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El apalancamiento financiero tuvo un importante descenso a diciembre de 2010. En este sentido, la sociedad es
consciente que para enfrentar una mayor demanda de créditos de leasing, era importante nuevos aportes de capital, por
tanto se realizaron importantes aportes de capital que adn se encuentran en aprobacion de ASFl y que de alguna
manera coadyuvaron a la disminucion del indicador de apalancamiento.

Fortaleza Leasing desea mantener sus niveles de endeudamiento en el corto plazo hasta la salida del presente Programa
de Emisiones de Pagarés Bursatiles II, el cual reemplazara al primer Programa. Mas adelante existe la intencién de emitir
Bonos para financiar su deuda de largo plazo.

En relacion al nivel de endeudamiento, Fortaleza Leasing es una entidad financiera regulada por ASFI, para lo que debe
cumplir también con la normativa relacionada a los niveles de adecuaciéon patrimonial. Al 31 de mayo de 2011, el
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) asciende a 17,8%, valor que se encuentra muy por encima del minimo
requerido por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

Tabla 14 Indicadores de endeudamiento (en %)

iINDICES DE ENDEUDAMIENTO (en porcentajes) Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11

Patrimonio / Activo Total 46.8% 11.9% 12.1% 10.8% 18.9% 16.1%
Pasivo Total / Patrimonio 114% 740% 728% 825% 430% 520%
Pasivo Total / Activo Total 53.2% 88.1% 87.9% 89.2% 81.1% 83.9%
Activo Total / Patrimonio 214% 840% 828% 925% 530% 620%
Total Deudas Financieras / Patrimonio 72% 665% 627% 716% 266% 384%

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa con datos de Fortaleza Leasing

A continuacion se detalla el movimiento de las principales cuentas que componen el pasivo y el patrimonio, asi como su
evolucion.

Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento

Esta cuenta tuvo una importante evolucion entre diciembre 2008 y diciembre 2009 (43%), pasando de US$. 1.659.312 a
US$. 2.378.358 en diciembre del 2009. De diciembre 2009 a diciembre 2010 tuvo una disminucién de 19% producto
del servicio de la deuda con algunas instituciones financieras como ser Banco Nacional de Bolivia y el Banco
Econdmico. A diciembre de 2010 se tiene US$. 1.918.071, lo cual representa el 30% del pasivo y patrimonio y esta
basado en deuda de largo plazo con instituciones como el BID y FUNDAPRO.

La empresa financia su activo de corto plazo con la emision de pagarés bursatiles. Finalmente a mayo de 2011 se tiene
US$. 3.135.718, lo cual representa el 38% del pasivo y patrimonio.

Otras cuentas por pagar

Por su parte las cuentas por pagar representan a diciembre de 2010 el 29% del pasivo y patrimonio. Esta cuenta esta
representada por cargas sociales y fiscales, proveedores y acreedores varios, asi como provisiones en general. En
diciembre de 2007 alcanzaban US$. 189.939, a diciembre del 2008 US$. 265.114 mientras que a diciembre de 2009
alcanzaron US$. 448.556. La evolucion importante se presenta en diciembre de 2010 con un monto de US$. 1.872.9809,
mientras que a mayo de 2011 se tiene US$.1.691.775. Este incremento se explica por la cuenta acreedores varios que
incluye un préstamo con Fortaleza Investments S.A.

Titulos valores en circulacion

Fortaleza Leasing S.A. financia su activo de corto plazo con las emisiones de Pagarés Bursdtiles, los cuales se
encuentran en la cuenta titulos valores en circulaciéon. A diciembre de 2007 se contaba con US$. 331.172, a diciembre
2008 US$. 856.556, producto de los pagarés que se mantenian con Fortaleza SAFI, Compania de Seguros y reaseguros
Fortaleza y el BID FOMIN. A diciembre 2009 ascendio a US$. 719.698, canceldndose los pagarés previamente descritos,
este monto se debid a la primera colocacion de la emision 1 dentro del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles
Fortaleza Leasing. A diciembre 2010 se coloco la totalidad del Programa (emisiones 2 y 3), sin embargo se deposito en
la cuenta del agente pagador el monto correspondiente al pago de la emisién 1 que vencia el 3/12/2010. La cuenta a
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diciembre de 2010 asciende a US$. 1.315.692, porque aun esta compuesto por las emisiones 2 y 3. A mayo de 2011,
asciende a US$. 2.016.274, habiéndose cancelado las emisiones 2 y 3. Asimismo se colocaron las emisiones 4 y 5.

Capital social

A medida que Fortaleza Leasing S.A. crece son mayores también sus necesidades de financiamiento, especialmente
para enfrentar el crecimiento de cartera. En este sentido la sociedad reconoce la importancia de realizar aportes de
capital para generar mayor sostenibilidad. A diciembre de 2007 el capital social ascendia a US$. 528.402, a diciembre
de 2008 ascendia a US$. 573.838 mientras que a diciembre de 2009 se realizd un incremento de capital alcanzando
US$. 660.201. A diciembre de 2010 el capital social asciende a US$.663.055, mientras que a mayo 2011 se tiene por
capital social US$. 667.866, siendo que los aportes por capitalizar ascienden a US$. 560.740, hasta la aprobaciéon de
ASFI.

Resultados

A diciembre de 2007 el resultado dentro de la gestién fue negativo en (US$. 44.478), mientras que a diciembre de 2008
las pérdidas se incrementaron a (US$. 118.962) por ser los primeros afos de operaciones. Sin embargo la sociedad
alcanzo rapidamente su punto de equilibrio en julio del 2009 y a diciembre de este afio alcanzd US$. 29.090. Muestra
clara de su sostenido crecimiento y despegue se presenta a diciembre de 2010 un incremento del 657% (de diciembre
2009 a diciembre 2010), alcanzando US$. 162.041. Durante un periodo de 12 meses de mayo 2010 a mayo 2011,
hubo in incremento en los resultados de US$. 74.682 (171%).

VIL.5. Rentabilidad

El principal ingreso de la Sociedad son los intereses que percibe por su cartera de arrendamientos. Este ingreso debe
cubrir tres principales gastos: el gasto financiero, gasto por incobrabilidad y el gasto de administracion. A diciembre de
2010, la sociedad logré obtener resultados positivos al haber alcanzado un volumen de negocios adecuado, a partir del
cual se logra generar utilidades.

Los ingresos financieros a diciembre de 2007 alcanzaban US$. 27.529, mientras que a diciembre de 2008 tuvieron un
importante repunte de 1.041% a US$. 313.978. A diciembre de 2010 con un incremento del 38% con respecto a 12
meses atras alcanzan US$. 724.641. A mayo de 2011 alcanzan US$. 395.884 con un incremento del 49% con respecto
a mayo de 2010.

Gréfico 7 Evolucion del resultado neto de la gestién
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Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de Fortaleza Leasing S.A.
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Este crecimiento se explica por dos factores; el primero consiste en que la cartera presenté un crecimiento del 52% de
mayo 2010 a mayo 2011, lo que ha permitido generar beneficios de economia de escala en las operaciones. El segundo
factor consiste en el spread financiero de la Sociedad, que ha sido positivo y creciente en el tiempo. Este indicador pasa
de 7,9% en diciembre de 2008 a 9,4% en diciembre de 2009, 9,8% a diciembre de 2010y 12,1% a mayo de 2011.

Este ultimo factor se ha visto incentivado también por una reduccién de costos financieros, gracias a la estrategia de
financiamiento en el mercado de valores nacional.

Las perspectivas son favorables para la gestion 2011, tomando en cuenta el volumen de utilidades registradas hasta
mayo de 2011, sobrepaso en 171% al resultado de mayo 2010.

Los gastos administrativos presentaron un importante incremento desde el 2007, alcanzado 173% al 2008, 22% al 2009,
22% a diciembre del 2010 y 18% en un periodo de 12 meses entre mayo 2010 y 2011. Este incremento tiene estricta
relacion al incremento en volumen de operaciones que al mismo tiempo crea la necesidad de mayor personal, mayores
servicios, etc. Los gastos administrativos alcanzan US$. 167.226 a mayo de 2011.

Altamente relacionado con el nivel de rentabilidad obtenido, se encuentra el grado de eficiencia que ha ido alcanzando
Fortaleza Leasing en un periodo de tiempo razonable. En este sentido, en diciembre de 2008, el indicador “Gasto
Administrativo a Resultado Operacional” se situaba en 112,6%; situacidon que cambid favorablemente durante 2009
hasta alcanzar un nivel de 80%. Incluso, durante el 2010 la reduccién fue también importante, alcanzando el indicador
un valor de 61,4% y 53,4% a mayo de 2011.

Grafico 8 Evolucion indice Gasto administrativo/Resultado operacional (%)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de ASFI

Cumplimiento de limites legales

De acuerdo a lo establecido en el art. 112 inciso a) de la Ley de Bancos y Entidades Financieras, una entidad de
intermediacion financiera se encuentra en proceso de regularizacion cuando incurre en una pérdida acumulada igual o
mayor al 30% y menor al 52% del capital primario. Al respecto, al 31 de diciembre de 2008, las pérdidas acumuladas de
la Sociedad equivalentes a Bs. 1.165.864 superaban el 30% del capital primario equivalente a Bs. 3.804.020
principalmente a raiz de los cambios en la normativa de constitucion de previsiones de fecha 28 de diciembre de 2008.

Con la finalidad de regularizar el incumplimiento detectado, la Gerencia General ha preparado un Plan de
Regularizacion, el cual ha sido aprobado por el Directorio de la Sociedad en fecha 12 de febrero de 2009. Dicho plan de
regularizacion establece que con el fin de regularizar el incumplimiento del art. 112 inciso a) de la Ley de Bancos y
Entidades Financieras, los accionistas realizaran nuevos aportes irrevocables de capital hasta el 13 de febrero de 2009,
por un monto total de Bs. 601.600.
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En fechas 4 y 5 de febrero de 2009, los accionistas de Fortaleza Leasing S.A. han realizado nuevos aportes de capital
por un valor de Bs. 353.600, asimismo en fecha 13 de febrero de 2009, se han realizado aportes de capital adicionales
por Bs. 248.000. El aporte total efectuado por los accionistas asciende a los Bs. 601.600 comprometidos.

En fecha 17 de junio de 2009, mediante nota ASFI/II/R/10284/2009 la ASFI autorizé la capitalizacion a la cuenta capital
social por el monto de Bs. 601.600 con lo que Fortaleza Leasing cumple el art. 112 inciso a) de la Ley de Bancos y
Entidades Financieras. En fecha 18 de junio de 2009, mediante nota ASFI/DSR IlI/R- 032/2009 se comunico
oficialmente que finalizé el proceso de regularizacién. Durante la gestion 2010 se realizé un incremento de capital de Bs.
3.863.500, mismo que se encuentra en tramite de aprobacion ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
para su transferencia a capital social.

Consideraciones adicionales

Hasta abril de 2009, la cuenta “titulos valores en circulaciéon” registraba pagarés privados que la Institucién mantenia con
diversas instituciones para su financiamiento. Desde la mencionada fecha, a sugerencia del Auditor Externo y el ente
regulador (ASFI), ésta obligacion fue reclasificada a la cuenta “obligaciones con bancos y entidades de financiamiento”;
siendo que al 31 de mayo de 2011, en la cuenta “titulos valores en circulacion” se registra el endeudamiento financiero
contraido a través de los Pagarés Bursatiles.

La cuenta “otras cuentas por pagar’ se compone de cuentas por pagar por cargas sociales, proveedores, provisiones
(por beneficios sociales, impuestos) y cargos devengados por pagar, la evolucion de esta cuenta se encuentra en las
respectivas notas que acompanan a los Estados Financieros.

VII.6. Conclusién

Fortaleza Leasing muestra una situacion financiera estable, con un nivel de liquidez adecuado a sus necesidades, a
pesar de un incremento del endeudamiento de corto plazo, explicado por la ventajosa condicién del mercado de valores
(en términos de tasas de interés). El endeudamiento muestra un comportamiento ascendente, que se explica por la
demanda de los productos financieros de Fortaleza Leasing; ésta situacion se encuentra bajo control, entendiéndose
que la sociedad mantiene un nivel de Coeficiente de Adecuacion Patrimonial por encima del minimo requerido por ASFI.
A partir de 2009 se observa por primera vez desde el inicio de operaciones, resultados favorables que se generan en el
volumen de negocio alcanzado.
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VII.7. Estados Financieros

Tabla 15 Evolucion del Balance General de Fortaleza Leasing (US$)

7.57 6.97 6.97 6.97 6.94 6.89

BALANCE GENERAL Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
ACTIVO 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723
Disponibilidades 5,279 95,861 133,330 179,749 452,063 1,344,294
Inversiones Temporarias 194,151 174,020 65,168 371,198 264,453 362,203
Cartera 577,945 2,625,712 3,633,219 4,018,797 5,318,294 6,110,798
Cartera Vigente 576,944 2,611,443 3,431,450 3,895,475 5,127,590 5,856,834
Cartera Reprogramada Vigente - - 42,731 37,100 79,589 90,264
Cartera Vencida - - 10,064 0 31,723 108,874

Cartera Reprogramada Vencida - - 19,615 17,976 - -
Cartera en Ejecucion - - 9,269 40,329 38,681 33,257
Productos devengados por cobrar cartera 6,770 63,087 86,684 99,380 117,525 112,059
(Previsién para incobrabilidad de cartera) -5,769 -48,818 -66,596 -71,465 -76,815 -90,491
Otras Cuentas por cobrar 53,845 267,941 297,907 329,813 344,879 457,345

Bienes Realizables - - - 6,165 4,644 -
Bienes de Uso 25,362 21,876 16,232 30,419 30,751 32,377
Otros Activos 122,564 93,234 45,225 36,544 17,503 8,706
PASIVO 521,111 2,800,142 3,697,177 4,435,009 5,217,805 6,973,674
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento - 1,659,312 2,378,358 1,822,971 1,918,071 3,135,718
Otras cuentas por pagar 189,939 265,114 448,556 498,025 1,872,989 1,691,775
Previsiones - 19,160 50,564 86,732 111,053 129,907
Titulos valores en circulacion 331,172 856,556 719,698 2,027,282 1,315,692 2,016,274
PATRIMONIO 458,035 378,502 493,905 537,674 1,214,781 1,342,048
Capital Social 528,402 573,888 660,201 660,201 663,055 667,866
Aportes no capitalizados - - - - 556,700 560,740
Reservas -25,889 -28,118 -28,118 -28,118 -28,239 -28,444
Resultados Acumulados -44,478 -167,269 -138,179 94,409 23,265 141,886
PASIVO + PATRIMONIO 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI

Tabla 16 Evolucion del Estado de Resultados de Fortaleza Leasing (US$)

7.57 6.97 6.97 6.97 6.94 6.89

ESTADO DE GANANGIAS Y PERDIDAS Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Ingresos Financieros 27,629 313,978 525,668 266,371 724,641 395,884
Gastos Financieros -1,356 -116,327 -173,435 -49,768 -126,366 -74,519
Resultado Financiero Bruto 26,174 197,651 352,234 216,603 598,276 321,365
Otros Ingresos Operativos 804 29,082 37,042 13,251 27,948 6,811
Otros Gastos Operativos -787 -2,197 -2,455 -3,240 -11,317 -14,817
Resultado de Operaciones Bruto 26,191 224,536 386,820 226,614 614,907 313,360
Recuperaciones de activos financieros 6 4,362 22,745 44,362 99,412 53,506
Cargos por incobrabilidad y desvalorizacion de activos financieros 5,776 -67,660 -71,641 -85,398 -174,764 -82,767
Restultado de operacién después de incobrables 20,421 161,238 337,925 185,578 539,555 284,100
Gastos de Administracion 92,597 252,775 -309,574 -141,809 377,514 -167,226
Resultado de Operacién Neto -72,175 -91,537 28,351 43,770 162,041 116,874
Abonos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor -11,391 -132,449 - - 1,750
Cargos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor 14,839 106,531 - - - -
Resultado después de Ajuste por dif de cambio y Mant de valor -68,728 -117,455 28,351 43,770 162,041 118,624
Ingresos Extraordinarios 24,250 - - - - -
Gastos Extraordinarios - - - - - -
Resultado Neto de Ejercicio antes de ajuste de Ges. Ant. -44,478 -117,455 28,351 43,770 162,041 118,624
Ingresos de Gestiones Anteriores - - 1,662 - - 33
Gastos de Gestiones Anteriores - - 1,607 - 923 - - - 205
Resultado antes de imp. y ajuste contable efecto de inflacién -44,478 -118,962 29,090 43,770 162,041 118,452
Ajuste contable por efecto de la inflacién - - - - - -
Resultado antes de impuestos -44,478 -118,962 29,090 43,770 162,041 118,452
Impuesto sobre las utilidades de las empresas - - - - - -
Resultado neto de |a Gestién -44,478 -118,962 29,090 43,770 162,041 118,452

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI
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Tabla 17 Andlisis Horizontal del Balance General y Estado de Resultados (US$)

BALANCE GENERAL

Dic 07 - Dic 08 Dic 08 - Dic 09 Dic 09 - Dic 10 May 10 - May 11

ACTIVO
Disponibilidades
Inversiones Temporarias
Cartera
Cartera Vigente
Cartera Reprogramada Vigente
Cartera Vencida
Cartera Reprogramada Vencida
Cartera en Ejecucion
Productos devengados por cobrar cartera
(Prevision para incobrabilidad de cartera)
Otras Cuentas por cobrar
Bienes Realizables
Bienes de Uso
Otros Activos
PASIVO
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento
Otras cuentas por pagar
Previsiones
Titulos valores en circulacion
Obligaciones subordinadas
PATRIMONIO
Capital Social
Aportes no capitalizados
Reservas
Resultados Acumulados

PASIVO + PATRIMONIO

2,199,498 912,438 2,341,504 3,343,039
90,581 37,470 318,733 1,164,546
220,131 108,851 199,285 -8,995
1,947,767 1,007,507 1,785,076 2,092,001
1,934,499 920,007 1,696,140 1,961,358
42,731 36,858 53,164

10,064 21,659 108,874

19,615 119,615 17,976

9,269 29,412 7,071

56,317 23,597 30,841 12,679
43,049 17,777 -10,219 -19,026
214,096 29,966 46,971 127,532
4,644 6,165

3,485 5,644 14,518 1,958
29,331 48,009 27,722 27,838
2,279,031 797,035 1,620,628 2,538,665
1,659,312 719,046 460,287 1,312,747
75,175 183,442 1,424,433 1,193,750
19,160 31,405 60,488 43,176
525,384 136,858 595,994 -11,008
-79,533 115,403 720,876 804,374
45,487 86,313 2,854 7,666
556,700 560,740

2,229 122 326
-122,791 29,090 161,444 236,295
2,199,498 912,438 2,341,504 3,343,039

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

Dic 07 - Dic 08 Dic 08 - Dic 09 Dic 09 - Dic 10 May 10 - May 11

Ingresos Financieros 286,448 211,691 198,973 129,513
Gastos Financieros -114,971 -57,108 47,069 -24,751
Resultado Financiero Bruto 171,477 154,583 246,042 104,762
Otros Ingresos Operativos 28,278 7,960 -9,094 -6,440
Otros Gastos Operativos -1,410 -259 -8,861 -11,576
Resultado de Operaciones Bruto 198,345 162,284 228,086 86,746
Recuperaciones de activos financieros 4,356 18,383 76,667 9,144
Cargos por incobrabilidad y desvalorizacion de activos financieros -61,885 -3,980 -103,123 2,631
Restultado de operacion después de incobrables 140,816 176,687 201,630 98,521
Gastos de Administracion -160,178 -56,799 -67,940 -25,417
Resultado de Operaci6on Neto -19,362 119,889 133,690 73,104
Abonos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor -121,058 132,449 1,750
Cargos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor 91,693 -106,531

Resultado después de Ajuste por dif de cambio y Mant de valor -48,727 145,806 133,690 74,854
Ingresos Extraordinarios -24.250

Gastos Extraordinarios

Resultado Neto de Ejercicio antes de ajuste de Ges. Ant. -72,977 145,806 133,690 74,854
Ingresos de Gestiones Anteriores 1,662 -1,662 33
Gastos de Gestiones Anteriores -1,507 584 923

Resultado antes de imp. y ajuste contable efecto de inflaciéon -74,484 148,052 132,951 74,682
Ajuste contable por efecto de la inflacion

Resultado antes de impuestos -74,484 148,052 132,951 74,682
Impuesto sobre las utilidades de las empresas

Resultado neto de la Gestiéon -74,484 148,052 132,951 74,682

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI
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Tabla 18 Andlisis Horizontal del Balance General y Estado de Resultados (%)
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BALANCE GENERAL Dic 07 - Dic 08 Dic 08 - Dic 09 Dic 09 - Dic 10 May 10 - May 11
ACTIVO 225% 29% 57% 67%
Disponibilidades 1716% 39% 239% 648%
Inversiones Temporarias -10% -63% 306% -2%
Cartera 337% 40% 51% 52%
Cartera Vigente 335% 37% 49% 50%
Cartera Reprogramada Vigente 86% 143%
Cartera Vencida 215%
Cartera Reprogramada Vencida -100% -100%
Cartera en Ejecucion 317% -18%
Productos devengados por cobrar cartera 832% 37% 36% 13%
(Prevision para incobrabilidad de cartera) 746% 36% 15% 27%
Otras Cuentas por cobrar 398% 11% 16% 39%
Bienes de Uso -14% -26% 89% 6%
Otros Activos -24% -51% -61% -76%
PASIVO 437% 28% 45% 57%
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento 43% -19% 72%
Otras cuentas por pagar 40% 69% 318% 240%
Previsiones 164% 120% 50%
Titulos valores en circulacion 159% -16% 83% -1%
PATRIMONIO -17% 30% 146% 150%
Capital Social 9% 15% 0% 1%
Aportes no capitalizados
Reservas 9% 0% 0% 1%
Resultados Acumulados 276% -17% -117% -250%
Utilidades (pérdidas) acumuladas
Utilidades (pérdidas) del periodo o gestion
PASIVO + PATRIMONIO 225% 29% 57% 67%
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS Dic 07 - Dic 08 Dic 08 - Dic 09 Dic 09 - Dic 10 May 10 - May 11
Ingresos Financieros 1041% 67% 38% 49%
Gastos Financieros 8482% 49% -27% 50%
Resultado Financiero Bruto 655% 78% 70% 48%
Otros Ingresos Operativos 3517% 27% -25% -49%
Otros Gastos Operativos 179% 12% 361% 357%
Resultado de Operaciones Bruto 757% 72% 59% 38%
Recuperaciones de activos financieros 68923% 421% 337% 21%
Cargos por incobrabilidad y desvalorizacion de activos financieros 1071% 6% 144% -3%
Restultado de operacion después de incobrables 690% 110% 60% 53%
Gastos de Administraciéon 173% 22% 22% 18%
Resultado de Operaciéon Neto 27% -131% 472% 167%
Abonos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor 1063% -100%
Cargos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor 618% -100%
Resultado después de Ajuste por dif de cambio y Mant de valor 71% -124% 472% 171%
Ingresos Extraordinarios -100%
Gastos Extraordinarios
Resultado Neto de Ejercicio antes de ajuste de Ges. Ant. 164% -124% 472% 171%
Ingresos de Gestiones Anteriores -100%
Gastos de Gestiones Anteriores -39% -100%
Resultado antes de imp. y ajuste contable efecto de inflaci6on 167% -124% 457% 171%
Ajuste contable por efecto de la inflacion
Resultado antes de impuestos 167% -124% 457% 171%
Impuesto sobre las utilidades de las empresas
Resultado neto de la Gestion 167% -124% 457% 171%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI
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Tabla 19 Composicién Balance General y Estado de Resultados (%)
BALANCE GENERAL Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
ACTIVO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Disponibilidades 1% 3% 3% 4% 7% 16%
Inversiones Temporarias 20% 5% 2% 7% 4% 4%
Cartera 59% 79% 86% 81% 83% 73%
Cartera Vigente 59% 79% 84% 78% 80% 70%
Cartera Reprogramada Vigente 0% 0% 1% 1% 1% 1%
Cartera Vencida 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Cartera Reprogramada Vencida 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Cartera en Ejecucion 0% 0% 0% 1% 1% 0%
Cartera Reprogramada en Ejecucion 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Productos devengados por cobrar cartera 1% 2% 2% 2% 2% 1%
(Prevision para incobrabilidad de cartera) -1% -2% -2% -1% -1% -1%
Otras Cuentas por cobrar 5% 8% 7% 7% 5% 5%
Bienes Realizables 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Inversiones Permanentes 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Bienes de Uso 3% 1% 0% 1% 0% 0%
Otros Activos 13% 3% 1% 1% 0% 0%
PASIVO 53% 88% 88% 89% 81% 84%
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento 0% 52% 58% 37% 30% 38%
Otras cuentas por pagar 19% 8% 11% 10% 29% 20%
Previsiones 0% 1% 1% 2% 2% 2%
Titulos valores en circulacion 34% 27% 18% 41% 20% 24%
Obligacionmes subordinadas 0% 0% 0% 0% 0% 0%
PATRIMONIO 47% 12% 12% 11% 19% 16%
Capital Social 54% 18% 16% 13% 10% 8%
Aportes no capitalizados 0% 0% 0% 0% 9% 7%
Reservas -3% -1% -1% -1% 0% 0%
Resultados Acumulados -5% -5% -3% -2% 0% 2%
Utilidades (pérdidas) acumuladas 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Utilidades (pérdidas) del periodo o gestion 0% 0% 0% 0% 0% 0%
PASIVO + PATRIMONIO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Ingresos Financieros 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos Financieros -5% -37% -33% -19% -17% -19%
Resultado Financiero Bruto 95% 63% 67% 81% 83% 81%
Otros Ingresos Operativos 3% 9% 7% 5% 4% 2%
Otros Gastos Operativos -3% -1% 0% -1% -2% -4%
Resultado de Operaciones Bruto 95% 72% 74% 85% 85% 79%
Recuperaciones de activos financieros 0% 1% 4% 17% 14% 14%
Cargos por incobrabilidad y desvalorizacion de activos financieros -21% -22% -14% -32% -24% -21%
Restultado de operaciéon después de incobrables 74% 51% 64% 70% 74% 72%
Gastos de Administracion -336% -81% -59% -53% -52% -42%
Resultado de Operacion Neto -262% -29% 5% 16% 22% 30%
Abonos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor -41% -42% 0% 0% 0% 0%
Cargos por diferencia de cambio y Mantenimiento de valor 54% 34% 0% 0% 0% 0%
Resultado después de Ajuste por dif de cambio y Mant de valc -250% -37% 5% 16% 22% 30%
Ingresos Extraordinarios 88% 0% 0% 0% 0% 0%
Gastos Extraordinarios 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Resultado Neto de Ejercicio antes de ajuste de Ges. Ant. -162% -37% 5% 16% 22% 30%
Ingresos de Gestiones Anteriores 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Gastos de Gestiones Anteriores 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Resultado antes de imp. y ajuste contable efecto de inflacion -162% -38% 6% 16% 22% 30%
Ajuste contable por efecto de la inflacion 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Resultado antes de impuestos -162% -38% 6% 16% 22% 30%
Impuesto sobre las utilidades de las empresas 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Resultado neto de la Gestion -162% -38% 6% 16% 22% 30%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI
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Tabla 20 Activos y Pasivos Corrientes y No Corrientes (en $US)
7.57 6.97 6.97 6.97 6.94 6.89
BALANCE GENERAL Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Activo Corriente 359,813 1,287,972 1,685,729 1,834,311 2,854,705 3,590,138
Disponibilidades 5,279 95,861 133,330 179,749 452,063 1,344,294
Inversiones temporales 194,151 174,020 65,168 371,198 264,453 362,203
Cartera 119,653 807,969 1,244,926 1,154,386 1,960,517 1,755,306
Otras cuentas por cobrar 9,058 171,812 197,080 86,270 155,526 119,629
Bienes Realizables - - - 6,165 4,644 -
Otros activos 31,672 38,311 45,225 36,544 17,503 8,706
Activo no Corriente 619,333 1,890,672 2,405,353 3,138,373 3,577,881 4,725,585
Inversiones permanentes - - - -
Cartera 458,291 1,717,743 2,288,293 2,864,411 3,357,778 4,355,492
Otras cuentas por cobrar 44,787 96,129 100,827 243,543 189,352 337,716
Bienes de uso. Neto 25,362 21,876 16,233 30,419 30,751 32,377
Otros activos 90,892 54,923 - - - -
TOTAL ACTIVO 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723
Pasivo Corriente 235,652 1,800,145 1,877,503 3,171,330 3,827,974 4,819,282
Obligaciones c¢/bancos y Entidades de Financiamiento - 1,259,312 745,025 646,023 789,067 1,111,234
Otras cuentas por pagar 104,480 184,276 412,780 498,025 1,723,215 1,691,775
Titulos valores en circulacion 131,172 356,556 719,698 2,027,282 1,315,692 2,016,274
Otros Pasivos - - - - - -
Pasivo no Corriente 285,459 999,998 1,719,674 1,263,680 " 1,389,832 " 2,154,392
Obligaciones c¢/bancos y Entidades de Financiamiento - 400,000 1,633,333 1,176,948 1,129,004 2,024,485
Otras cuentas por pagar 85,459 80,838 35,776 - 149,774 -
Titulos valores en circulacion 200,000 500,000 - - - -
Previsiones - 19,160 50,564 86,732 111,053 129,907
TOTAL PASIVO 521,111 2,800,142 3,697,177 4,435,009 5,217,805 6,973,674
Capital social 528,402 573,888 660,201 660,201 663,055 667,866
Aportes no capitalizados - - - - 556,700 560,740
Reservas (25,889) (28,118) (28,118) (28,118) (28,239) (28,444)
Resultados Acumulados (44,478) (167,269) (138,179) (94,409) 23,265 141,886
TOTAL PATRIMONIO NETO 458,035 378,502 493,905 537,674 1,214,781 1,342,048
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723

Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de Fortaleza Leasing S.A. y ASFI
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Tabla 21 Principales Indicadores Financieros de Fortaleza Leasing S.A.
7.57 6.97 6.97 6.97 6.94 6.92

CUENTA Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Activo 979,146 3,178,644 4,091,082 4,972,684 6,432,586 8,315,723
Pasivo 521,111 2,800,142 3,597,177 4,435,009 5,217,805 6,973,674
Patrimonio 458,035 378,502 493,905 537,674 1,214,781 1,342,048
Ingresos Financieros 27,5629 313,978 525,668 266,371 724,641 395,884
Resultado Financiero Bruto 26,174 197,651 352,234 216,603 598,276 321,365
Resultado de Operaciones Bruto 26,191 224,536 386,820 226,614 614,907 313,360
Resultado de Operaciones Neto -72,175 -91,537 28,351 43,770 162,041 116,874
Resultado de la Gestion -44,478 -118,962 29,090 43,770 162,041 118,452
INDICES FINANCIEROS (en porcentajes) Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
INDICES DE LIQUIDEZ
Disponibilidades/Activo Total 0.5% 3.0% 3.3% 3.6% 7.0% 16.2%
Activo Corriente / Pasivo Corriente 153% 72% 90% 58% 75% 74%
Disponibilidades/Pasivo Corriente 2.2% 5.3% 7.1% 5.7% 11.8% 27.9%
INDICES DE ENDEUDAMIENTO (en porcentajes) Dic-07 Dic-08 Dic-09 May-10 Dic-10 May-11
Patrimonio / Activo Total 46.8% 11.9% 12.1% 10.8% 18.9% 16.1%
Pasivo Total / Patrimonio 114% 740% 728% 825% 430% 520%
Pasivo Total / Activo Total 53.2% 88.1% 87.9% 89.2% 81.1% 83.9%
Activo Total / Patrimonio 214% 840% 828% 925% 530% 620%
Total Deudas Financieras / Patrimonio 72% 665% 627% 716% 266% 384%
INDICES DE RENTABILIDAD
ROA* -4.5% -3.7% 0.7% 2.1% 2.5% 3.4%
ROE* -9.7% -31.4% 5.9% 19.5% 13.3% 21.2%
Spread* 4.4% 7.9% 9.4% 12.9% 9.8% 12.1%
Gastos Administrativos/Resultado de operacion bruto 353.5% 112.6% 80.0% 62.6% 61.4% 53.4%
INDICES DE CALIDAD DE CARTERA
Previsién / Cartera Total* * 1.0% 2.7% 3.3% 4.0% 3.6% 3.6%
Cartera en Mora / Cartera Total 0.0% 0.0% 1.1% 1.5% 1.3% 2.3%
Previsién / Cartera en Mora* * N/A N/A 301% 271% 267% 155%
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial 52.3% 13.7% 11.8% 10.7% 18.6% 17.8%

*Nota 1: Los indices de rentabilidad (ROA y ROE y Spread) correspondientes al mes de mayo de cada afio, fueron anualizados para su comparacion.

**Nota 2: Prevision = (Prevision especifica por incobrabilidad de cartera + Prevision genérica ciclica)
Fuente: CAISA Agencia de Bolsa en base a datos de Fortaleza Leasing S.A.

VII.8. Cambios en los responsables de la elaboracién y revisién de la informacién financiera

Desde el inicio de operaciones, no se ha producido la renuncia o destitucién del principal funcionario contable de

Fortaleza Leasing S.A.

Asimismo, la empresa Pricewaterhouse Coopers ha sido la empresa encargada de la auditoria externa para los periodos
2007, 2008 y 2009. Para la gestion 2010 los Estados Financieros fueron auditados por Ernst & Young. En las ultimas
cuatro gestiones auditadas, los auditores externos no han emitido una opinién con salvedad o abstencion de opinidon

acerca de los estados financieros de la entidad.
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CITE: LEASING/AV/INT/022/2011
La Paz 27 de junio de 2011

OPINION DE AUDITORIA INTERNA

Sefor:

Lic. Guido Hinojosa Cardoso
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
FORTALEZA LEASING S.A.
Presente.-

Senor Presidente:

Hemos revisado el estado de situacion patrimonial intermedio de FORTALEZA
LEASING S.A. al 31 de mayo de 2011 y los correspondientes estados intermedios de
pérdidas y ganancias, por el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31 de mayo
de 2011, de cambios en el patrimonio neto y de flujo de efectivo por el periodo citado,
asi como las respectivas notas a los estados financieros.

Los estados financieros intermedios y sus respectivas notas son responsabilidad de la
Gerencia General de FORTALEZA LEASING S.A.

Nuestra responsabilidad es emitir una opinion, sobre |la confiabilidad de los
mencionados estados financieros, basados en nuestra revision.

Hemos realizado nuestra revision de acuerdo con las Normas de Auditoria
Generalmente Aceptados en Bolivia, Normas Internacionales de Auditoria Interna y
Normas de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, contenidas en .la
Recopilacion de Normas para Bancos y Entidades Financieros, Titulo IV, Capitulo Il
Reglamento de Control Interno y Auditores Internos. Esas normas requieren que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria de tal manera que podamos obtener una
seguridad razonable, respecto si los estados financieros intermedios son confiables.

Consideramos que nuestra evaluacion proporciona una base razonable para emitir la
presente opinion.
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En nuestra opinion, los estados financieros intermedios antes mencionados presentan
“Confiabilidad” en todo aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiero de
FORTALEZA LEASING S.A. al 31 de mayo de 2011, y los resultados de las
operaciones por el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31 de mayo de 2011,
de acuerdo a normas contables de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Esta opinion es emitida, para informacion y uso exclusivo de la Junta de Accionistas,
Directorio y ejecutivos de FORTALEZA LEASING S.A., para el tramite de aprobacion
de las emisiones del Segundo Programa de Pagarés Il y del Primer Programa de
Bonos de FORTALEZA LEASING S.A., ante la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero, y no debera ser utilizado para otros fines.

Atentamente,

Lic. CPA. Wit
MAT. PROF. N° CAUB - 8212
MAT. PROF. N° CAULP - 3306
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

Estados financieros al 31 de mayo de 2011

CONTENIDO

Estado de situacion patrimonial

Estado de ganancias y pérdidas

Estado de cambios en el patrimonio neto
Estado de flujo de efectivo

Notas a los estados financieros

Bs = boliviano
UsS$ = ddlar estadounidense
UFV = unidad de fomento a la vivienda
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE MAYO 2011

2010
Notas Bs
ACTIVO
Disponibilidades Ba) 9262187
Inversiones temporaras 8¢) 2485577
Cantera 8b) 42103395
Cartera vigente 40,353 585
Cartera vencida 750144
Cartera en ejecucion 229144
Cartera reprogramada o reestructurada vigente 621918
Canera reprogramada o reestructurada vencida -
Productos devengados por cobrar cartera 772085
Prevision para cartera incobrable (623 481)
Otras cuentas por cobrar 84 3.151.106
Bienes realizables Be) =
Bienes de uso gn 223080
Otros actvos 89l 599584
Tolal activo 57,285 329
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento 8 k) 21,605.099
Otras cuentas por pagar 8l) 11.656.329
Previsiones 8m) 895 060
Titulos valores en circulacion 8n) 13,892.127
Total pasivo 48,048 615
PATRIMONIO NETO
Capital social 9a) 4,801 600
Aportes no Capitalizados 9a) 3,863 500
Reservas 9b) (165 980)
Resultados acumulados 977 594
Total patrimenic neto 9,248 714
Total pasivo y patnmonio neto 57.295.329
Cuentas de orden Bv) 132,273.815

Las notas del 1 a 13 que se acompafian, forman parte Integrante de este estado

Q""" L

’ 4
Cuevas Sergio Ramiro Gaivi Tomco
=4 General Gerente General
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR EL MES TERMINADO EL 31 DE MAYOQ DE 2011

Ingresos financieros
Gastos financieros

Resultado financiero bruto

Otros ingresos operativos
Otros gastos operativos

Resultado de operacion bruto

Recuperaciones de activos financieros
Cargos por ncobrabilidad y desvalonzacion de activos financieros

Resullado de operacion después de incobrables

Gastos de administracion

Resultado de operacion neto

Abonos por diferencia de cambio y arbitraje

Resultado después de ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor

Ingresos de gestiones anteriores
Gastos de gestiones antenores

Resultado neto de la gestion

Las notas del 1 a 13 que se acompanan, forman parte integrante de este estado.

|| ) Z> --7/__'—'-__

rwin Cuevas
ontador General

2010

Notas Bs

8q) 2727 644
8q) (513.437)

2214207

8s) 46,930
Bs) (102,087)

2,159,050

81 368,659
8 (570.264)

1.957.445
Bu) __(1.152.85)
805,260
12,056
817,316

230
(1.413)

816,133

Sergio Ramiro Calvi Tornco
Gerente (General

J/

s
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Ofras reservas

Capital Aportes no oblhgatorias no Resultados
social capitalizados distribuibles acumulados otal
Bs Bs Bs Bs Bs
Saldos al 31 de diciembre de 2010 4.601.600 3.883.500 195,980} 161.480 8.430.580
Resultado neto de |a gestion 816,133 816,133
4,601,600 3.863,500 {195,980} 877,683 9,246,713

Las notas del 1 a 13 que se acompanan, forman parte integrante de este estado

in Cuevas
ontador General

/Sergio Ramiro Calvi Torrico
Gerente Gegheral

7

-
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 1° DE ENERO Y EL 31 DE MAYO DE 2011

Flujos de fondos en actividades de ion:

P

Resultado neto de fa gestion
Partidas que han afectado el resultado nelo de la gestion y que no han generado
movimiento de fondos.

- Pr 3

gados no
- Cargos devengados no pagados
< Prey para
Previsiones para beneficos sociales
- Depreciaciones
- Amorntizaciones
Fondos obtenidos en el sltado neto de la gestio

Productos cobrades (Cargos pagados) en & ejermicio devengados en

SJErTICIOS antenores sobre

Cantera de préstamos

Titulos valores en crculacion y Oblgacones con bancos y des de financk it

Incremento (Dssminucion) neto de otros activos y paswvos
- Otras cuentas por cobrar - pagos anbicipados - diversas
- Otros aclives
- Otras cuentas por pagar - dVersas y [provisiones
Previsiones

Flujo neto en de op on - pto actividades de |
Flujo de fondos en idades de ion:
-~ Crédnos colocados en el periodo
a corto plazo

a mediano y largo plazo -mas de 1 ano-
Recuperaciones

- Créditos recuperados en &l penodo

Flujo neto en acti de intermediacio

Flujo de fondos en actividades de fi iami

Incrementa (DIsmMinucian) en préstamos

Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento
- Otros tinanciamientos - FUNDAPRO

Otros financiamientos - BID FOMIN

Titulos valores en circulacion

Flujo neto en actividades de financi

Flujo neto en actividades de inversion:

Incremento (Disminucion) neto en;
Inversiones lemporanas
Bienes de uso
Cargos afendos

Flujo neto en actividades de inversion

Incr de fond ¢l ejercicio

Disponibilidades al inicio del ejercicio

Disponibilidades al clerre del ejercicio

Las notas del 1 2 13 que se f parte

grante de este estado

816134

772085
275232
623481
173,750
22.308
79 522

2762512

564 545
(307.977)

757 650
(61 486)
(1382217
124 352

2,797,380

(10,880.658)

3.851 694

(7,028,964)

3,445,000
2,618,000
{1,185,000)
4,840,000

9,748,000

660,273
9.669
61.486)

608,456
6,124,872

3137315

/' Sergo Ramwro Catn
Gerente Gener;

LEASING
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO 2011
NOTA 1 - DATOS GENERALES SOBRE LA INSTITUCION
Organizacion de la Sociedad

La Sociedad fue constituida el 17 de Marzo de 2006 y su personeria juridica fue obtenida el 19 de
agosto de 20086, la cual es reconocida por FUNDEMPRESA, bajo el numero 00066493 del libro N°. 9
asignandonos la matricula N°.00122012.

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) emitié la Resolucion N° SB/002/07 de
fecha 11 de julio de 2007, mediante la cual extiende a la Sociedad la licencia de funcionamiento de
incorporacion al ambito de la Ley de Bancos y Entidades Financieras. La sociedad inicio sus
actividades a partir de julio de 2007 y operaciones a partir del 1° agosto del mismo afo.

El objeto principal de la Sociedad, es el de realizar actividades y operaciones de arrendamiento
financiero en sus diferentes modalidades, con facultad, a este objeto, de suscribir contratos de
arrendamiento financiero, adquirir bienes muebles e inmuebles, contraer prestamos. emitir bonos y
demas titulos valores representativos de obligaciones.

La Sociedad opera en Bolivia a traves de su oficina principal en La Paz en San Jorge Av. Arce N*
2799 PB.

El numero de empleados en la presente gestion es de 14 personas.
Hechos importantes sobre la situacion de la Sociedad
Impacto de la situacion econémica y del ambiente financiero

A partir de la segunda mitad del afio 2010 y durante la gestién 2011, la economia mundial mostro una
importante recuperacion, especialmente en los paises emergentes. La economia nacional durante el
2011 ha mostrado un desempefio aceptable, con un crecimiento economico por el orden del 4.5%,
ligeramente inferior al 5.2% esperado para Latinoamérica.

La economia nacional se ha visto favorecida por una recuperacion de los precios internacionales de
las materias primas, especialmente las del petroleo y minerales. Este factor ha incidido en el
crecimiento de las exportaciones, el logro de un importante superavit comercial y el constante
crecimiento de nuestras reservas internacionales, que se aproximan a los US$ 10 mil millones.

El sector financiero ha mostrado nuevamente un afo de gran desempefio, con un importante
crecimiento de cartera, holgados niveles de liquidez, adecuada capitalizacion y calidad de activos y
muy buenos niveles de rentabilidad.

El aspecto negativo viene dado por las presiones inflacionarias que han ido en aumento hacia finales
de gestion, habiendo excedido la meta planteada por el Gobierno, y mostrado una tendencia alcista.
Este es probablemente el aspecto que merece una mayor atencion en el proximo semestre.

Administracion del riesgo crediticio, de mercado, liquidez, operativo y legal

Dentro de la estructura organizacional de Fortaleza Leasing Sociedad Anonima se cuenta con el
Comite de Riesgos y la Jefatura de Riesgos. Su funcion principal es la identificacion, medicion,
monitoreo, control y difusion de los riesgos a los que se encuentra expuesta la institucion

La gestion integral de riesgos comprende una amplia gama de definiciones que permiten adoptar
acciones preventivas que mitiguen el impacto negativo en la situacion patrimonial de la empresa. Los

LEASING
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

riesgos que componen la gestion integral son: Riesgo de Crédito, Riesgo de Mercado, Riesgo de
Liquidez, Riesgo Operativo y Riesgo Legal.

Por otro lado es responsabilidad del comite de Riesgos el disefio y la revision periddica de las
politicas, procedimientos y modelos, utilizados por la entidad para una eficiente gestion de riesgos, los
mismos que son puestos a consideracion del Directorio para su aprobacion. Otra labor importante es
la de establecer los limites de exposicion a los diferentes riesgos.

3. Otros eventos importantes

Cambios en la Normativa de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero:

En el ultimo trimestre del 2010, se establecieron nuevos requerimientos de previsiones especificas a
las Entidades Financieras: i) La circular N® ASFI/047/2010 de fecha 08 de julio de 2010, establecio e
incorporo las definiciones en la Actividad Econémica de los deudores en Créditos al Sector Productivo,
Creditos para Capital de Operaciones y Crédito para capital de Inversion, Asimismo establecié los
Tipos de Credito para la Evaluacion y Calificacion de Cartera en: Crédito empresarial, Crédito PYME,
Microcrédito, Credito hipotecario de vivienda y Credito de Consumo. También ha modificado las
categorias de calificacion por tipos de credito en A, B, C, D, E y F. Asimismo la circular ASF1/062/2010
de fecha 16 de diciembre de 2010 efectia la modificacién a los Créditos de Consumo aumentando el
régimen de previsiones.

Para la Evaluacion y Calificacion de los deudores con Credito Empresarial ha establecido las
categorias de calificacion en A, B, C. D, E y F. Para los créditos PYME se dispuso que las Entidades
podran calificar y evaluar a los deudores en i) Con criterios de Créditos Empresariales y ii) Por dias
mora con criterios de la Calificacion de Microcréditos. Para créditos Hipotecarios de Vivienda y de
Consumo y Microcréditos deben ser evaluados de acuerdo a la circular ASFI/047/2010 de fecha 08 de
julio de 2010.

NOTA 2 - PRINCIPIOS CONTABLES
Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
a. Bases de presentacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con las normas contables emitidas
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia, las cuales son coincidentes en
todos los aspectos significativos, con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, excepto por el reconocimiento del ajuste integral de estados financieros (ajuste por inflacion),
segun se explica a continuacion

De acuerdo con la Circular SB/585/2008 emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero, se dispone la suspension del reconocimiento integral de la inflacion.

De acuerdo con la Norma Contable N* 3 emitida por el Consejo Nacional de Auditoria y Contabilidad
del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia, los estados financieros deben ser
ajustados reconociendo el efecto integral de la inflacion, para lo cual debe considerarse la valuacion
de la Unidad de Fomento a la Vivienda como indice del ajuste.

La preparacion de los estados financieros, de acuerdo a las normas contables de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice algunas
estimaciones que afectan los montos de los activos y pasivos y la exposicion de activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como los montos de ingresos y gastos del
ejercicio. Los resultados futuros podrian ser diferentes, aunque estas estimaciones fueron realizadas
en estricto cumplimiento del marco contable y normativo vigente
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Criterios de valuacion
Moneda Extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valuan. de acuerdo con el tipo de cambio vigente a la
fecha de cierre. Las diferencias de cambio resultantes de este procedimiento se registran en los
resultados del gjercicio.

b. Cartera

Al 31 de mayo de 2011, los saldos de cartera se exponen por el capital prestado mas los productos
financieros devengados al cierre de cada ejercicio, excepto los créditos vigentes calificados C, D, E y
F, la cartera vencida y la cartera en ejecucion, por los que no se registran los productos financieros
devengados. La prevision para incobrables esta calculada en funcién de la evaluacion y calificacion
efectuada por la Sociedad sobre toda la cartera existente.

Para dicha evaluacion la Sociedad ha realizado la calificacion de la cartera de créditos aplicando los
criterios establecidos en el Anexo | del Titulo V — Evaluacion y Calificacion de la Cartera de Créeditos
de la Recopilacion de Normas para Bancos y Entidades Financieras emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero de Bolivia. Este Anexo | fue modificado en la gestion 2010 segun
se detalla en la Nota 3 siguiente

La prevision especifica para cartera incobrable al 31 de mayo de 2011 es de Bs623.481, es considerada
suficiente para cubrir las probables pérdidas que pudieran producirse al realizar los créditos existentes
Adicionalmente, al 31 de mayo de 2011, se tiene constituida una previsioén genérica ciclica por Bs608.482

c. Inversiones temporarias

Las inversiones en cajas de ahorro, depésitos a plazo fijo y fondos de inversion. estan valuadas a su
valor neto de realizacion.

Otras cuentas por cobrar

Los saldos al 31 de mayo de 2011 de las otras cuentas por cobrar comprenden los derechos
derivados de pagos anticipados por compra de seguros para la Sociedad, crédito fiscal IVA y diversas
cuentas pendientes de cobro, registrados a su valor de costo neto de la prevision para otras cuentas
por cobrar por Bs17.986

d. Bienes Realizables

Los bienes realizables estan registrados a sus valores de adjudicacion o valores de libros o valores
estimados de realizacion, el que fuese menor. Dichos bienes no son actualizados y ademas se
constituye una prevision por desvalorizaciéon si es que no son vendidos dentro de su plazo de
tenencia.

El valor de bienes realizables, considerando en su conjunto, no supera el valor de mercado. Segun lo
dispuesto por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion SB N° 119/96
de aplicacion a partir del 1° de enero de 1997, si la Sociedad se adjudica o recibe en dacion de pago,
bienes por cancelacion de conceptos distintos a la amortizaciéon de capital, tales como intereses,
recuperacion de gastos y otros, estos se deben registrar a valor de Bs1.-
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e. Bienes de Uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo, menos la correspondiente depreciacion acumulada que
es calculada por el método de la linea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los
valores al final de la vida util estimada. El valor de los bienes de uso considerando en su conjunto, no
superan el valor del mercado.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de los bienes
son cargados a los resultados del periodo.

f. Otros activos
En esta cuenta se registran los desembolsos para ciertos gastos realizados durante la etapa
preoperativa. Dichos gastos estan valuados al costo y se amortizan en 4 afios a partir de la fecha de
inicio de operaciones de la Sociedad.

g. Previsiones y provisiones
Las previsiones y provisiones registradas tanto en el activo como el pasivo, se efectuan en
cumplimiento a normas establecidas por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero,
circulares especificas y regulaciones vigentes
La prevision para indemnizaciones al personal se constituye para todo el personal por el total del
pasivo devengado al cierre de cada ejercicio. De acuerdo con disposiciones legales vigentes, al
transcurrir mas de 80 dias en su empleo el personal sera acreedor a la indemnizacion equivalente a
un mes de sueldo por afio de servicio, incluso en casos de retiro voluntario.

h. Patrimonio neto
Al 31 de mayo de 2011, el patrimonio de la Sociedad se registra a valores historicos, es decir que no
fue actualizado por inflacion, en cumplimiento a la Circular SB/585/2008 emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero.
Resultados del ejercicio

i. Productos devengados
Los productos devengados financieros ganados son registrados por el sistema de lo devengado, sobre
la cartera vigente, excepto los correspondientes a aquellos créditos calificados C, D, Ey F en la
gestion 2010 y calificados D, E, F, G y H en la gestién 2009. Los productos financieros ganados sobre
cartera vencida y en ejecucion y sobre cartera vigente calificada como de C a F en la gestion 2010y D
a H en la gestion 2009 no se reconocen hasta el momento de su percepcion

Los productos financieros ganados sobre las inversiones temporarias son registrados en funcion del
metodo de lo devengado.

j.  Cargos financieros y comisiones pagadas

Los cargos financieros y comisiones son contabilizados por el método de lo devengado.
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k. Impuesto a las Utilidades de la Empresas (IUE)

La Sociedad en lo que respecta al Impuesto a las Utilidades de las Empresas (IUE), esta sujeto al
régimen tributario establecido en la Ley N° 843, modificada con la Ley N° 1606. La tasa de impuesto
es del 25% sobre la utilidad impositiva que es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las
Transacciones (IT) de la siguiente gestion.

De acuerdo con el Decreto Supremo N° 25959 del 21 de noviembre de 2000, las depreciaciones de
los bienes objeto de contratos de arrendamiento financiero, exclusivamente para fines tributarios son
depreciables para el arrendador, dicha depreciacion es considerada como gastos deducibles para la
determinacion de la utilidad impositiva.

I.  Tratamiento de los efectos contables de disposiciones legales

La Sociedad ha cumplido con las disposiciones legales que rigen las actividades de la institucion
revelando su tratamiento contable en los estados financieros y sus notas.

NOTA 3 - CAMBIOS EN POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Tal como se menciona en la nota 2 b. Cartera, la Circular ASF| /047/2010 y Circular ASFI /062/2010
de fechas 08 de julio y 16 de diciembre de 2010, respectivamente, modifican el Anexo 1 “Evaluacion y
Calificacion de Cartera de Créditos de las Directrices Generales para la Gestion de Créditos”, Titulo V,
Capitulo |, de la Recopilacion de Normas para Bancos y Entidades Financieras, que entre sus aspectos
mas relevantes considera lo siguiente:

¢ Reduccion de las categorias de calificacion de 8 a 6 (A-F).

* Modificacion de los rangos de cantidad de dias mora para créditos hipotecarios de vivienda,
microcrédito y consumo.

« Modificacion de la constitucion de previsiones especificas en funcién al tipo de crédito y al sector
econdmico, principalmente.

« Eliminacion de la constitucion de previsiones especificas en funcién al Coeficiente de Adecuacion
Patrimonial.

* Se crea formula para determinar el tamano de la actividad del prestatario

* Se crean los tipos de Credito Empresarial y Pyme

» Los créditos empresariales y Pyme se incluyen en el calculo de prevision ciclica

NOTA 4 - ACTIVOS SUJETOS A RESTRICCIONES

Al 31 de mayo de 2011, no existen activos gravados ni de disponibilidad restringida
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NOTA 5 — ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES Y NO CORRIENTES

Al 31 de mayo de 2011, la clasificacion de los activos y pasivos en corrientes y no corrientes es la

siguiente:

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades
Inversiones temporarias
Cartera

Otras cuentas por cobrar
Otros activos

Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Cartera
Otras cuentas por cobrar
Bienes de uso, neto

Total activo no corriente
Total Activo

-10 -

2011
Bs

9262187
2,495,577
12,094,056
824,244
59,084

24,736,048

30,009,339
2,326,862
223,080

32,569,281

57,295,329
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PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Obligaciones con Bancos y Entidades de Financiamiento
Oftras cuentas por pagar

Titulos valores en circulacion

Previsiones

Total pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones con Bancos y Entidades de Financiamiento
Total pasivo no corriente
Total Pasivo

PATRIMONIO NETO

Capital Social
Aportes no Capitalizados
Reservas
Resultados Acumulados
Total Patrimonio Neto
Total pasivo y patrimonio neto

7,656,399
11,656,329
13,892,127

895,060

34,099,915

13,948,700
13,948.700

48,048,615

4,601,600

3,863.500
(195,980)

977.594

9,246,714

57,295,329

Calce financiero considerando el vencimiento restante de las partidas a partir del 1° de junio de 2011

en bolivianos.

Al 31 de mayo de 2011:

-11-
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A mas de
RUBROS A 30 dias A 60 dias A 90 dias A 1B0 dias A 360 dias A 720 dias 720 dias Total
1 Disponibilidades 9262187 9.262 187
2. Inversiones femporarias 2495 577 2,495 577
3 Cartera vigenta 1228105 1,145 315 1,206,700 3304 872 5,205 064 9482 7186 19398732 40,975 503
4 Otras cuentas por cobrar 146 581 70581 70,551 211853 324 508 300,000 1,919,138 3,043 382
5 Olras cperaciones aclivas * 13872083 6,747 (10,985; 354 154 (63 968) (72.281) (67 070) 1.518679
ACTIVOS 14 504 533 222613 1,266,265 3870679 5470 004 9,710,434 21,250 800 57,295 328
1 Financiamientos entidades Fina 3445000 437 500 437 500 2625000 6,945 000
1 Financiamientos externos 1,148 333 1,148 323 5.741 867 8.038 333
2 Otras cuentas por pagar 7,239,907 3,500,000 10,739 807
3 Titulos valoras 13,780 000 13,780,000
4 Otras operaciones pasivas 169 643 EERALY 1.938,337 1371849 585 634 1.350 440 2,645 780 8,545 373
PASIVOS 7.409,550 79,710 5,438,337 1371849 15,917 967 2,498.773 8,387 427 48,048 613
ACTIVOS/PASIVOS 196 1534 023 282 034 389 253 119

* Incluye previsiones y productos devengados

En el calce financiero al 31 de mayo de 2011, el activo incluye las cuentas por cobrar registradas en la
cuenta 143 e incluye los productos devengados por cobrar y las previsiones para incobrables,
mientras que el pasivo incluye las cuentas por pagar registradas en la cuenta 242 e incluye los cargos

devengados por pagar por obligaciones.

NOTA 6 - OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de mayo de 2011 la Sociedad mantiene saldos de operaciones activas y pasivas con sociedades
relacionadas, las mismas que han originado ingresos y egresos reconocidos en el ejercicio. Las
operaciones vinculadas no exceden los limites establecidos en la Ley de Bancos y Entidades
Financieras, las regulaciones de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia.

Detalle de activos y pasivos al 31 de mayo de 2011

Activo Pasivo
Nombre o razén social Inversiones  Otras cuentas  Ofras cuentas
del deudor temporarias por cobrar por pagar Inaresos Egresos
Bs Bs Bs Bs

FORTALEZA SEGUROS Y REASEGUROS S.A 14,164 :
COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES - - - 26.138
FORTALEZA FFP S A 2,321,144 - 8563 36,375
FORTALEZA INVESTMENT - 8,830,722 - 179111
TOTAL GRUPOS VINCULADOS 2321144 14,164 8,830.722 863 241624
<49z
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NOTA 7 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros expresados en bolivianos, al 31 de mayo de 2011 incluyen saldos en moneda
extranjera (principalmente dolares estadounidenses), de acuerdo con el siguiente detalle:

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial
vigente al 31 de mayo de 2011, es de Bs6,89 por USS 1

2011

Uss
ACTIVO
Disponibilidades 213,988
Inversiones temporarias 196,370
Cartera 824 407
Otras cuentas por cobrar 6,629
Total Activo 1,241,394
PASIVO
Obligaciones con Bancos y entidades de Financiamiento 1,867,333
Oftras cuentas por pagar 10,886
Total Pasivo 1,678,219
Posicion neta — (pasiva) activa (636,825)
Posicion neta — (pasiva) activa en bolivianos (4,387,724)

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial
vigente al 31 de mayo de 2011, de Bs6,89 por US$ 1.

NOTA 8 - COMPOSICION DE RUBROS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros al 31 de mayo de 2011, estan compuestos de los siguientes grupos:

UG
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DISPONIBILIDADES

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011 es la siguiente:

2011
Bs
Bancos y Corresponsales del pais 9,262,187
9,262,187
CARTERA
La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:
2010
Bs
Cartera vigente (*)
Corto plazo — a menos de un afo 12,094,056
Largo plazo — a mas de un ano 28,881,447
40,975,503
Cartera Vencida (*) 750,144
Cartera en Ejecucion (*) 229144
Productos devengados por cobrar 772,085
Prevision especifica para cartera incobrable (623,481)

42,103,395

La apertura de las notas de cartera en: vigente, vencida y en ejecucion registrado en la cuenta Deudores por

Arrendamientos Financieros, incluyen |la parte correspondiente a la cartera reprogramada de cada estado.

INVERSIONES TEMPORARIAS

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011 es la siguiente

2010
Bs
Caja de ahorros 2,321,144
Participacién en fondos de inversion _ 174433

2,495,577

-14 -
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d) OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:

2011
Bs
Pagos anticipados 125,711
Gastos por recuperar 190,074
Credito fiscal IVA 2,819,138
Importes entregados en Garantia 34,169
Previsién para otras cuentas por cobrar (17,986)
3,161,106
e) BIENES REALIZABLES
La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:
2011
Bs
Bienes muebies recibidos en recuperacion de créditos
Dentro del plazo de tenencia 42 971
Prevision para bienes muebles recibidos en recuperacion de créditos (42 971)
(0)
f) BIENES DE USO
La composicién del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2011
Bs
Mobiliario y enseres 103,752
Equipo e instalaciones 22343
Equipos de computacién 278.575
Vehiculos 84 895
489 565
Menos: Depreciacién acumulada (266.485)
Valores residuales 223,080

Las depreciaciones de bienes de uso, cargadas a los resultados por los ejercicios terminados al 31 de
mayo de 2011, alcanzaron a Bs22.308

{5
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OTROS ACTIVOS

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente

Papeleria, Utiles y materiales de servicio

Gastos de organizacion

Amortizacion acumulada - Gastos de organizacion

Mejoras e instalaciones en inmuebles alquilados

Amortizacion acumulada - Mejoras e instalaciones en inmuebles alquilados

Costo de desarrollo de sistemas

Amortizacion acumulada - Costo de desarrollo de sistemas

Partidas pendientes de imputacion

19,166

19,166

482,302

(474.940)

7,362

3874

(3.874)

267,840

(239,406)

28,434

5,021
5,021

59,983

Las amortizaciones de cargos diferidos, cargadas a los resultados por los ejercicios terminados al 31

de mayo de 2011, alcanzaron a Bs79.522

-16 -
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OBLIGACIONES CON BANCOS Y ENTIDADES DE FINANCIAMIENTO

La composicién del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:

2011
Bs
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento
Prestamo Banco Economico S.A. (1) 3,445,000
Financiamiento BDP - SAM (2) 3,500,000
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo (3) 1,378,000
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo (3) 3,307,200
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo (3) 1,767,500
Financiamiento BID - FOMIN a largo plazo (4) 8,038,333
Cargos financieros devengados por pagar 169,066

21,605,099

(1) Corresponde al préstamo obtenido mediante una linea de crédito con el Banco Econdmico S.A., de libre

disponibilidad por un periodo de (180) dias La Sociedad, garantiza el pago total de la obligacion con la
generalidad e integridad de todos sus activos y bienes presentes y futuros. El saldo al 31 de mayo de 2011 es de
Bs3.500.000

(2) Corresponde al Contrato de Provision de Recursos Financieros entre Fortaleza Leasing Sociedad Anénima vy el

Banco de segundo Piso BDP SAM, destinada a financiar operaciones nuevas y genuinas de “Leasing" para la
pequefa y mediana empresa por la suma de dinero Bs3.500.000, por un plazo de cinco (5) anos e incluye un
periodo de gracia de un (1) ano. La Sociedad, garantiza el pago total de la obligacion con la generalidad e
integridad de todos sus activos y bienes presentes y futuros. El saldo al 31 de mayo de 2011 es de Bs3.500.000

(3) Corresponde al Contrato de Provision de Recursos Financieros entre Fortaleza Leasing Sociedad Anonima vy la

Fundacion para la produccion "FUNDA-PRQ", destinada a financiar operaciones nuevas y genuinas de "Leasing”
para la pequena y mediana empresa por la suma de dinero de US$ 400.000, por un plazo de cinco (5) anos e
incluye un periodo de gracia de un (1) afio. Asimismo en la presente gestion se ha efectuado un nuevo prestamo
en moneda local por la suma de Bs1.767.500 por el plazo de un (1) afo y una nueva operacion de US$ 480.000
por un periodo de (5) afos e incluye un periodo de gracia de (1) ano. La Sociedad, garantiza el pago total de la
obligacion con la generalidad e integridad de todos sus activos y bienes presentes y futuros. El saldo al 31 de
mayo de 2011 es de Bs1.378.000, Bs1.767.500 y Bs3.307.200 respectivamente

(4) Corresponde al Contrato de Provision de Recursos Financieros entre Fortaleza Leasing Sociedad Anénima y el

Banco Interamericano de Desarrollo BID FOMIN, por la suma de US$ 1.500.000, por el plazo de 6 anos, de
acuerdo al convenio institucional que se tiene con el BID FOMIN, para financiar operaciones de arrendamiento
financiero. El saldo al 31 de mayo de 2011 es de Bs8.038 333

AT -
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I) OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente

2010
Bs

Diversas
Por cargas sociales y fiscales 1,102,398
Proveedores 806,532
Multas al Personal 255
Acreedores varios 8,830,722
Intereses devengados por pagar 106,167

10,846,074
Provisiones
Beneficios sociales 173.750
Provisién para impuestos 488,507
Otras provisiones 147 998

810,255
11,656,329

La cuenta de Otras Provisiones incluye una provisiones para el pago a CAISA Agencia de Bolsa S A.
por la elaboracion del prospecto del Programa de Pagares Bursatiles I y el Programa de Bonos | por
Bs26.137, provisiones para la elaboracion de memorias por Bs10.417 y otras provisiones menores

m) PREVISIONES

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente

2011
Bs
Prevision genérica voluntaria 286,579
Prevision generica ciclica 608,482
895,060
n) TITULOS VALORES EN CIRCULACION
La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:
2011
Bs
Valores en Circulacion - Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Emision 4 (1) 9,900,000
Valores en Circulacion - Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Emision 5 (2) 3,880,000
Cargos devengados por pagar 112,127
Total 13892127

8-
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

lL.a Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada en fecha 24 de marzo de 2009, aprobo
el programa de emisiones de Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Sociedad Anonima por la suma de US$
2.000.000 a dos afios plazo, el programa de emision fue debidamente autorizado por la Autoridad de Supervision

del Sistema Financiero mediante Resolucion ASFI N° 359/2009 del 22 de octubre de 2009.

Al 03 de abril de 2011 bajo este programa se realizd la cuarta emision de los Pagares Bursatiles Fortaleza
Leasing por Bs9.900.000 con fecha de emision 03 de abril de 2011 con fecha de vencimiento el 30 de marzo de

2012.

Al 25 de mayo de 2011 bajo este programa se realizo la quinta emision de los Pagares Bursatiles Fortaleza

Leasing por Bs3.880.000 a 344 dias con fecha de 04 de mayo de 2012

INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

La composicién del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente

INGRESOS FINANCIEROS

Productos por
Inversiones temporarias
Cartera vigente

Cartera vencida
Cartera en ejecucion

GASTOS FINANCIEROS

Intereses por obligaciones con Bancos y entidades de Financiamiento
Intereses por financiamientos internos a plazo

Intereses por financiamientos de entidades del exterior

Intereses otras cuentas por pagar

Cargos por valores en circulacion

-19-

2011

Bs

863
2.687.444
35427
3.909

2.727 644

37 240
68 852
162,795
184,549
60002

513437
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011
r) RECUPERACION DE ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:

2011

Bs
Disminucian de prevision especifica de cartera incobrable 352 056
Disminucian de prevision para otras cuentas por cobrar 16,603
368 659

r) CARGOS POR INCOBRABILIDAD Y DESVALORIZACION DE ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:

2011
Bs
Cargos por prevision especifica de cartera incobrable 476,610
Cargos por prevision generica ciclica 93,654
570,264
s) OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERATIVOS
La composicidn del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:
OTROS INGRESOS OPERATIVOS
2011
Bs
Ganancias por operaciones de cambio y arbitraje (177}
Ingresos por gastos recuperados 24274
Ingresos por la generacién de crédito fiscal IVA 22,832
46,930

o
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

OTROS GASTOS OPERATIVOS

Comisiones diversas

Costo de bienes realizables

GASTOS ADMINISTRATIVOS

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente

Gastos de personal

Servicios contratados

Seguros

Comunicaciones y traslados

Impuestos

Mantenimiento y reparaciones

Depreciacion y desvalorizacion de bienes de uso
Amortizacion de cargos diferidos

Gastos notariales y judiciales

Alquileres

Papeleria, utiles y materiales de servicio
Suscripcion y afiliaciones

Propaganda y publicidad

Aportes a la Auloridad de Supervision del Sistema Financiero
Aportes a otras entidades nominativo por entidad
Gastos en comunicacion y publicaciones en prensa

-21-
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1
Bs

61.041

41,046

102.087

2011
Bs

636.603
101,393
14,578
45232
112044
3,636
22,308
79622
27,027
4579
25,398
2175
10,587
15253
18,797
32,053

1,152,185
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

v) CUENTAS DE ORDEN

La composicion del grupo, al 31 de mayo de 2011, es la siguiente:

2011

Bs
Garantias recibidas 1,214,308
Documentos y valores de la entidad 130,979,452
Productos en suspenso 80,054

132,273,815

NOTA 9 - PATRIMONIO
a) CAPITAL SOCIAL Y APORTES NO CAPITALIZADOS

1. El capital autorizado de la Sociedad es de Bs16.000.000 dividido en 160.000 acciones ordinarias,
cada una por un valor de Bs100 establecido segun Resolucion SB/034/2006 de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero.

2. En fecha 24 de agosto de 2010, los accionistas de la Sociedad han realizado nuevos aportes
irrevocables de capital por un valor de Bs353.500, asimismo, en fecha 16 de noviembre de 2010, los
accionistas aprobaron la realizacion de aportes de capital adicionales por Bs3.510.000. El aporte total
efectuado por los accionistas asciende a Bs3.863.500 en la gestion 2010. Dicho incremento de capital
a la fecha esta tramite ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero para su transferencia
al capital social. Las acciones de la Sociedad cada una da derecho a un voto en Junta de Accionistas

3. El capital pagado de la Sociedad al 31 de mayo de 2011 es de Bs8.465 100 equivalente a 84 651
acciones comunes, compuesto por el capital social Bs4.601.600 y Aportes no capitalizados por
Bs3.863.500. Al 31 de mayo de 2011 el capital pagado de la Sociedad es de Bs4.601.600.

4. El valor patrimonial proporcional del capital pagado al 31 de mayo de 2011 es de Bs109.30

b) RESERVAS
En esta cuenta se registra la actualizacion de las cuentas patrimoniales, por la variacién de la
cotizacion oficial del délar estadounidense con respecto al boliviano. aplicada hasta el 31 de diciembre

de 2007.

Estos importes pueden ser capitalizados o utilizados para absorber pérdidas acumuladas y no son
distribuibles.

BB
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

NOTA 10 - PONDERACION DE ACTIVOS Y SUFICIENCIA PATRIMONIAL

Al 31 de mayo de 2011:

Saldo Coeficiente Activo
Codigo Nombre Activo de riesgo computable
Bs Bs
Categoria | Activos con riesgo de 0% - 0%
Categoria Il Activos con riesgo de 10% - 10% -
Categoria lll Activos con riesgo de 20% 11,583,331 20% 2.316.666
Categoria IV Activos con riesgo de 50% - 50% -
Categoria V Activos con riesgo de 75% - 75% -
Categoria VI Activos con riesgo de 100% 45,711,998 100% 45,711.998
Total Activa y Contingente 57,295,329 48,028,664
10% sobre Activo computable 4,802 866
Patrimonio Neto 8.555,699
Excedente (Déficit) patrimonial 3,752,833
Coeficiente de Suficiencia Patrimonial 17.81%

NOTA 11 - CONTINGENCIAS

La Sociedad declara no tener contingencias significativas probables de ninguna naturaleza, mas alla
de las registradas contablemente.

NOTA 12 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de mayo de 2011, no se han producido hechos o circunstancias que afecten
en forma significativa los presentes estados financieros.

NOTA 13 - OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES

a) Normativa vigente

En el mes de octubre de 2000, el Gobierno de Bolivia, puso en vigencia el Decreto Supremo N” 25959
de 21 de Octubre de 2000, para regular las actividades de arrendamiento financiero de las sociedades
que efectian estas operaciones. Entre los aspectos principales que se incluyen estan los siguientes

Normar las actividades de arrendamiento financiero mobiliario e inmobiliario.

Regular la emision de titulos-valores representativos de obligaciones, por parte de las sociedades de
arrendamiento.

Aclarar la aplicacion de disposiciones especiales reglamentarias vigentes sobre el tratamiento
tributario para las operaciones de arrendamiento financiero.

Establecer los requisitos para la constituciéon y funcionamiento de sociedades de arrendamiento
financiero

El 20 de diciembre de 2001, el Gobierno de Bolivia, promulgd la Ley de Fortalecimiento de la
Normativa y Supervision Financiera Ley N® 2297, que en su capitulo |, modifica la Ley N° 1488 de

03
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MAYO DE 2011

Bancos y Entidades Financieras de 16 de Abril de 1993, donde se define el Arrendamiento Financiero,
asi como en su articulo 8, se modifica la forma de constitucion, las actividades permitidas y las no
permitidas para las empresas de arrendamiento financiero.

Asimismo, en la mencionada Ley se establece que las sociedades de arrendamiento financiero son las
Unicas entidades autorizadas a realizar operaciones de arrendamiento financiero

Con la Ley N° 2297 se facilita la restitucion de bienes por la via judicial, en caso d
para operaciones de arrendamiento financiero.

\incumplimiento,

o S~ ,(‘" A /
L\
vair;/Cuevas Pequez Sergio Ramiro Cvélw Torrico
_Céntador General /| Gerente General
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Anexo: Estados Financieros al 31 de diciembre de 2010

FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

Estados financijeros al 31 de diciembre de 2010 y 2009
Conjuntamente con el dictamen del auditor independiente

Ernst & Young Ltda.
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

Estados financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009

CONTENIDO

Dictamen del auditor independiente
Estado de situacion patrimonial

Estado de ganancias y pérdidas

Estado de cambios en el patrimonio neto
Estado de flujo de efectivo

Notas a los estados financieros

Bs = boliviano
US$ = doblar estadounidense
UFV = unidad de fomento a la vivienda
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Edif. Torre Azul - Piso 16
La Paz - Bolivia

Tel. 591-2-243 4313

Fax: 591-2-214 0937
WWW.ey.com

""I”I"""""""""""”lllllum....illERNST&YOUNG e

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
La Paz, 11 de febrero de 2011

A los sefiores
Directores y Accionistas de
FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

Hemos examinado el estado de situacién patrimonial de Fortaleza Leasing Sociedad Andnima al 31
de diciembre de 2010 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios en el
patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, asi como las notas 1 a
13 que se acompaian. Estos estados financieros son responsabilidad de la Gerencia de Ia Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Los estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2009 fueron examinados por
otros auditores cuyo informe de fecha 5 de febrero de 2010 expreso una opinion sin salvedades
sobre esos estados.

Efectuamos nuestro examen de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia
y con lineamientos para auditorias externas establecidos por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI). Esas normas requieren que planifiqguemos y ejecutemos la auditoria para obtener
razonable seguridad respecto a si los estados financieros estén libres de presentaciones incorrectas
significativas. Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, evidencias que sustenten
los importes y revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los
principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la Gerencia, asi
como también evaluar la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.
Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para emitir nuestra opinién.

En nuestra opinién, los estados financieros al 31 de diciembre de 2010 antes mencionados,
presentan razonablemente, en todo aspecto significativo, la situacién patrimonial y financiera de
Fortaleza Leasing Sociedad Andnima al 31 de diciembre de 2010, los resultados de sus operaciones
y los flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con las normas contables
emitidas por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFl) para entidades de
intermediacion financiera.

ERNST & YOUNG LTDA
Firma Miembro de Ernst & Young Global

A
COLEGI0 DE HTCRES Q «-
CONTADORES PUBIACDS DE LA PAZ

La setvancia Wnal certifica qua fa
Empresa de Awcidiia estd Rugistrado ea
el Colegio da Auditores ds Bolivia, &9
certifica 'a respesabilidad da eplaie, 32

| 12 55:43«&8.20143 & ,

. Aud. Javier Iriarte J.
0clo
MAT. PROF. N° CAUB-9324

MAT. PROF. N° CAULP-3690
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

ACTIVO

Disponibilidades
Inversiones temporarnas
Cartera
Cartera vigente
Cartera vencida
Cartera en ejecuciin

Cantera reprogramada o reestructurada vigente
Cantera reprog ) tructurada vencida

Productos devengados por cobrar cartera
Prevision para cartera incobrable

Otras cuentas por cobrar

Bienes reaiizables

Bienes de uso

Otros activos

Total activo
PASIVO Y PATRIMONIO NETO

PASIVO

Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento

Otras cuentas por pagar
Previsiones
Titulos valores en circulacion
Total pasive
PATRIMONIO NETO

Capital social

Aportes no Capitalizados

Raservas

Resultados acumulados
Total patimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

Cuentas de orden

Las notas del 1 a 13 que se acompanan, forman parte integrante de este estado.

'/‘—_—/J

Erwin Cuevas
Contador General

Notas

82a)
8¢c)
8b)

84d)
8e)

8q)

8h)
81)
8J)
8k)

9a)
9 a)
9b)

8q)

2010
Bs
3.137.315
1.835.305
36.908.963
35565473
220,160
263.448
552351
815624
(533.083)
2.393.457
32228
213411
121.469

44,642 148
—_—

13.311.413
12.998.546
770.707

9.130.902

36.211.568

4.601.600

3.863.500
(195.980)

161.460

8.430.580
44642 148

115697 449

23.917 206
70.149
64.607

297836

136.718

604.191
{464.173)

Juag Carlos|Navarro R,
Gérgnte, ral
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

2010 20
Notas Bs B

Ingresos financieros 81) 5.029.011 3
Gastos financieros 81) (876.977) i1
Resultado financiero bruto 4.152.034 2.
Olros ingrescs operativos 8o) 193.957 '
Otros gastos aperativos 8o) (84.014)
Resullado de operacidn brulo 4.261.977 24
Recuperaciones de activos financieros 8m) 689.918 !
Cargos por incobrabilidad y desvalorizacién de activos financieros 8n) {1.212.861) {
Resultado de operacién después de incobrables 3.739.034 2.1
Gaslos de administracion 8p) (2.619.944) (2.1
Resultado de operacidn ngto 1.119,090
Otros gastos operativos 5.475
Resultado después de ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor 1.124 565
Ingresos de gestiones anteriores -
Gastos de gesliones anferiores _
Resuitado neto de la gestién 1124565 i

Las notas del 1 a 13 que se acompafan, forman parte integrante de este estado

s |

Erwin Cuevas Judq Carigs Navarro R
Contador General Gérenite General
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2010 Y 2009

Saldos al 31 de diciembre de 2008

Incremento de capital autorizade por la
Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero mediante Resolucién ASFI N*
032/09 de fecha 18 de Junio de 2009.

Resultado neto de la gestion

Saldos al 31 de diciembre de 2009

Aporte  Irrevocable de capilal aprobado
mediante Junta General Exlraordinaria de
Accionisias N6 del 24 de agosto de 2010,
en tramile de aulorizacion ante la Aulondad
de Supervision de Sisiema Financiero,
efectuado por el accionista Compania de
Seguros y Reaseguros Forlaleza S A.

Aporte Irrevocable de capital aprobado
mediante Acta de Junla General
Extraordinaria de Accionistas N*9 del 16 de
noviembre de 2010, en Irdmite de
autorizacion anle la Autoridad de
Supervisibn de Sislema  Financiero,
efectuado por el accionista Fortaleza
Fondo Financiero Privado S.A.

Resullado neto de la gestion

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Otras reservas

Las notas del 1 a 13 que se acompafian, forman parte integranie de esle estado

PPN

Erwin Cuavas
Contador General

Capital Aportes no obligatorias no Resultados
social capitaliza<as ribuibles acumy
Bs Bs Bs Bs
4.000.000 (195.980) (1.165.865)
601.800
202.760
4.601.600 - (195.980) {963.105)
353.500
3.510.000
1.124.565
4.601.800 3.865.500 (195.980) 161.460 2
/__J_____,..
e

-

~Juag Carlos Navaro R.
“ghﬁmle eneral
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

2010 2009
B Bs
Flujos de fondos en activid: de op i6
Resultado neto de la gestio 1.124.565 202.760
Partidas que han afectado el resultado neto de la gestién y que no han generado
movimiento de fondos:
- Productos d 0@ no cobrad (819.167) (605 620)
- Cargos devengados no pagad 369,482 300,154
- P 1 para incobrab 103.323 490334
. Previsi para benefici all 99.652 68.467
- Depreciaciones 70.089 56 868
- Amortizaciones 192 047 330727
Fondos obtenidos en el resultado neto de la gestion 1.169.991 861.690
Productos cobrados (cargos pagados) en el ejercicio devengados en
Canera de préstamos 605 620 439.718
Titulos valores en circulacién y Obligaciones con bancos y entidades de financiamients (309.154) 45698
Incremento (Disminucitn neto de otros activos y pasivos:
- Otras cuentas por cobrar - pagos anticipados - diversas (351 446) (208.863)
- Otros aclivos (334.621)
- Otras cuentas por pagar - diversas y provisiones 9976 316 782 550
- Previsiones 212412 239.010
Flujo neto en actividades de op ién - P de Intermediacié 11.305.739 1.825,182
Flujo de fondos en actividades de i diacio
Disminucion da colocaciones.
- Crédilos colocados en & periodo
a corto plazo - -
a mediano y largo plaze -mds de 1 afio- (23.796.431) (18.124 638)
- Créditos recuperados en el periodo 11.624 288 10.554 158
Flujo neto en activid dei diacio (12.172.143) (7.570.480)
Flujo de fondos en actividades de fi i
Incremento (Disminucion) en préstamos
- Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento (3.041.300) (5.440.700)
- Otros financiamientos - FUNDAPRO 1.061 500 -
- Otros financiamientos - BID FOMIN (1.201 6G7) 6970.000
- Titulos valores en circulacién 3.940 000 5.000.000
Cuentas de los accionistas
- Aporte de capital 3.863 500 601.600
Flujo neto en actividades de fi i 4.622.033 7.130.900
Flujo neto en actividades de inversion:
Incremento (Disminucién) neto en:
- Inversiones temporarias (1378 967) (750.408)
- Bienes de uso (170 361) (39.339)
- Cargos diferidos 1704 334.693)
Flujo neto en actividades de inversion (1.547.624) 1.124 440
Inc de fondos d el ejercici 2.208.005 261.162
Disponibilidades al Inicio del ejercicio 929.310 668.148
Disponibilidades al clerre del ejercicio 3.137.315 =_22_3L0_

Las notas del 1 a 13 que se acompanan, forman parte integrante de este estado
=
p a"/ Lo rcon

e
Erwin Cuevas %{m Navamo R
Contador General Gererfe General
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FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
NOTA 1 - DATOS GENERALES SOBRE LA INSTITUCION

Organizacion de la Sociedad

La Sociedad fue constituida el 17 de Marzo de 2006 y su personeria juridica fue obtenide
agosto de 2006, la cual es reconocida por FUNDEMPRESA, bajo el numero 00066493 de! |
asignandonos la matricula N°.00122012.

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) emitio la Resolucion N° SB/(
fecha 11 de julio de 2007, mediante la cual extiende a la Sociedad la licencia de funciona
incorporacion al ambito de la Ley de Bancos y Entidades Financieras. La sociedad
actividades a partir de julio de 2007 y operaciones a partir del 1° agosto del mismo afo.

El objeto principal de la Sociedad, es el de realizar actividades y operaciones de arrer
financiero en sus diferentes modalidades, con facultad, a este objeto, de suscribir cor
arrendamiento financiero, adquirir bienes muebles e inmuebles, contraer prestamos, emiti
demas titulos valores representativos de obligaciones.

La Sociedad opera en Bolivia a través de su oficina principal en La Paz en San Jorge Ay
2799 PB.

El nimero de empleados en la gestion 2010 es de 15 personas y en la gestion 2009 |
personas.

Hechos importantes sobre la situacion de la Sociedad
Impacto de la situacion econémica y del ambiente financiero

A partir de la segunda mitad del ano 2009 y durante la gestion 2010, la economia mundial
importante recuperacion, especialmente en los paises emergentes. La economia nacional |
2010 ha mostrado un desempeno aceptable, con un crecimiento econdémico por el orden
ligeramente inferior al 5.2% esperado para Latinoameérica.

La economia nacional se ha visto favorecida por una recuperacion de los precios internaci
las materias primas, especialmente las del petréleo y minerales. Este factor ha incid
crecimiento de las exportaciones, el logro de un importante superavit comercial y el
crecimiento de nuestras reservas internacionales, que se aproximan a los US$ 10 mil millone

El sector financiero ha mostrado nuevamente un ano de gran desempeno, con un i
crecimiento de cartera, holgados niveles de liquidez, adecuada capitalizacion y calidad de
muy buenos niveles de rentabilidad.

El aspecto negativo viene dado por las presiones inflacionarias que han ido en aumento ha
de gestion, habiendo excedido la meta planteada por el Gobierno, y mostrado una tendent
Este es probablemente el aspecto que merece una mayor atencion en la proxima gestion.

Administracion del riesgo crediticio, de mercado, liquidez, operativo y legal
Dentro de la estructura organizacional de Fortaleza Leasing Sociedad Andnima se cuel

Comité de Riesgos y la Jefatura de Riesgos. Su funcién principal es la identificacion,
monitoreo, control y difusion de los riesgos a los que se encuentra expuesta la institucion.
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La gestion integral de riesgos comprende una amplia gama de definiciones que permiten adoptar
acciones preventivas que mitiguen el impacto negativo en la situacion patrimonial de la empresa. Los
riesgos que componen la gestion integral son: Riesgo de Crédito, Riesgo de Mercado, Riesgo de
Liquidez, Riesgo Operativo y Riesgo Legal.

Por otro lado es responsabilidad del comité de Riesgos el disefo y la revision periddica de las
politicas, procedimientos y modelos, utilizados por la entidad para una eficiente gestion de riesgos, los
mismos que son puestos a consideracion del Directorio para su aprobacion. Otra labor importante es
la de establecer los limites de exposicion a los diferentes riesgos.

3. Otros eventos importantes

Aporte de capital en |la gestion 2010:

En fecha 24 de agosto de 2010, los accionistas de la Sociedad han realizado nuevos aportes
irrevocables de capital por un valor de Bs353.500, asimismo, en fecha 14 de diciembre de 2010, se
han realizado aportes de capital adicionales por Bs3.510.000. El aporte total efectuado por los
accionistas asciende a Bs3.863.500. Dicho incremento de capital a la fecha estan pendientes de
autorizacion por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Cambios en la Normativa de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero:

En el dltimo trimestre del 2010, se establecieron nuevos requerimientos de previsiones especificas a

las Entidades Financieras: i) La circular N° ASFI/047/2010 de fecha 08 de julio de 2010, establecio e

incorporo las definiciones en la Actividad Econémica de los deudores en Creditos al Sector Productivo,

Créditos para Capital de Operaciones y Crédito para capital de Inversion. Asimismo establecio los

Tipos de Crédito para la Evaluacion y Calificacion de Cartera en: Crédito empresarial, Crédito PYME,

Microcrédito, Crédito hipotecario de vivienda y Credito de Consumo. También ha modificado las .
categorias de calificacion por tipos de crédito en A, B, C, D, E y F. Asimismo la circular ASFI/062/2010

de fecha 16 de diciembre de 2010 efectia la modificacion a los Creditos de Consumo aumentando el

régimen de previsiones.

Para la Evaluacion y Calificacion de los deudores con Crédito Empresarial ha establecido las
categorias de calificacion en A, B, C, D, E y F. Para los créditos PYME se dispuso que las Entidades
podran calificar y evaluar a los deudores en i) Con criterios de Créditos Empresariales vy ii) Por dias
mora con criterios de la Calificacion de Microcréditos. Para créditos Hipotecarios de Vivienda y de
Consumo y Microcréditos deben ser evaluados bajo las siguientes categorias.

NOTA 2 - PRINCIPIOS CONTABLES
Los principios contables mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
a. Bases de presentacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con las normas contables emitidas
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de Bolivia, las cuales son coincidentes en
todos los aspectos significativos, con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, excepto por el reconocimiento del ajuste integral de estados financieros (ajuste por inflacion),
segun se explica a continuacion:

De acuerdo con la Circular SB/585/2008 emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero, se dispone la suspension del reconocimiento integral de la inflacion.

De acuerdo con la Norma Contable N° 3 emitida por el Consejo Nacional de Auditoria y Contabilidad
del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia, los estados financieros deben ser
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ajustados reconociendo el efecto integral de la inflacion, para lo cual debe considerarse la valuacion
de la Unidad de Fomento a la Vivienda como indice del ajuste.

La preparacion de los estados financieros, de acuerdo a las normas contables de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice algunas
estimaciones que afectan los montos de los activos y pasivos y la exposicion de activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros, zsi como los montos de ingresos y gastos del
ejercicio. Los resultados futuros podrian ser diferentes, aunque estas estimaciones fueron realizadas
en estricto cumplimiento del marco contable y normativo vigente.

Criterios de valuacion
Moneda Extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valuan, de acuerdo con el tipo de cambio vigente a la
fecha de cierre. Las diferencias de cambio resultanies de este procedimiento se registran en los
resultados del ejercicio.

b. Cartera

Al 31 de diciembre de 2010, los saldos de cartera se exponen por el capital prestado mas los
productos financieros devengados al cierre de cada ejercicio, excepto los créditos vigentes calificados
C, D, E y F, la cartera vencida y la cartera en ejecucion, por los que no se registran los productos
financieros devengados. La prevision para incobrables esta calculada en funcion de la evaluacion y
calificacion efectuada por la Sociedad sobre toda la cartera existente.

Para dicha evaluacion la Sociedad ha realizado la calificacion de la cartera de créditos aplicando los
criterios establecidos en el Anexo | del Titulo V — Evaluacion y Calificacion de la Cartera de Créditos
de la Recopilacion de Normas para Bancos y Entidades Financieras emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero de Bolivia. Este Anexo | fue modificado en la gestion 2010 segun
se detalla en la Nota 3 siguiente.

La prevision especifica para cartera incobrable de Bs533.093 y Bs464.173 al 31 de diciembre de 2010 y
2009, respectivamente, es considerada suficiente para cubrir las probables pérdidas que pudieran
producirse al realizar los créditos existentes. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se tiene
constituida una prevision genérica ciclica por Bs428.128 v Bs352.434, respectivamente.

c. Inversiones temporarias

Las inversiones en cajas de ahorro, depositos a plazo fijo y fondos de inversion, estan valuadas a su
valor neto de realizacion.

Otras cuentas por cobrar
Los saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009, de las oftras cuentas por cobrar comprenden los
derechos derivados de pagos anticipados por compra de seguros para la Sociedad, crédito fiscal IVA y
diversas cuentas pendientes de cobro, registrados a su valor de costo neto de la prevision para otras
cuentas por cobrar por Bs34.805 y Bs402, respectivamente.

d. Bienes Realizables

Los bienes realizables estan registrados a sus valores de adjudicacion o valores de libros o valores
estimados de realizacion, el que fuese menor. Dichos bienes no son actualizados y ademas se
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constituye una prevision por desvalorizacion si es que no son vendidos dentro de su plazo de
tenencia.

El valor de bienes realizables, considerando en su conjunto, no supera el valor de mercado. Segun lo
dispuesto por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion SB N* 119/96
de aplicacion a partir del 1° de enero de 1997, si la Scciedad se adjudica o recibe en dacion de pago,
bienes por cancelacion de conceptos distintos a la amortizacion de capital, tales como intereses,
recuperacion de gastos y otros, estos se deben registrar a valor de Bs1.-

e. Bienes de Uso

Los bienes de uso estan valuados a su costo, menos la correspondiente depreciacion acumulada que
es calculada por el método de la linea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los
valores al final de la vida Gtil estimada. El valor de los bienes de uso considerando en su conjunto, no
superan el valor del mercado.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util de los bienes
son cargados a los resultados del periodo.

f. Otros activos

En esta cuenta se registran los desembolsos parz ciertos gastos realizados durante la etapa
preoperativa. Dichos gastos estan valuados al costo y se amortizan en 4 anos a partir de la fecha de
inicio de operaciones de la Sociedad.

g. Previsiones y provisiones

Las previsiones y provisiones registradas tanto en el activo como el pasivo, se efectian en
cumplimiento a normas establecidas por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero,
circulares especificas y regulaciones vigentes.

La prevision para indemnizaciones al personal se constituye para todo el personal por el total del
pasivo devengado al cierre de cada ejercicio. De acuerdo con disposiciones legales vigentes, al
transcurrir mas de 90 dias en su empleo el personal serd acreedor a la indemnizacion equivalente a
un mes de sueldo por ano de servicio, incluso en casos de retiro voluntario.

h. Patrimonio neto
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el patrimonio de |a Sociedad se registra a valores historicos, es
decir que no fue actualizado por inflacion, en cumplimiento a la Circular SB/585/2008 emitida por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Resultados del ejercicio

i. Productos devengados
Los productos devengados financieros ganados son registrados por el sistema de lo devengado, sobre
la cartera vigente, excepto los correspondientes a acuellos créditos calificados C, D, E y F en la
gestion 2010 y calificados D, E, F, G y H en la gestion 2009. Los productos financieros ganados sobre
cartera vencida y en ejecucion y sobre cartera vigente calificada como de C a F en la gestion 2010y D
a H en la gestion 2009 no se reconocen hasta el momento de su percepcion.

Los productos financieros ganados sobre las inversiones temporarias son registrados en funcion del
método de lo devengado.
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j.  Cargos financieros y comisiones pagadas
Los cargos financieros y comisiones son contabilizados por el método de lo devengado.
k. Impuesto a las Utilidades de la Empresas (IUE)

La Sociedad en lo que respecta al Impuesto a las Utlidades de las Empresas (IUE), esta sujeto al
régimen tributario establecido en la Ley N” 843, modificada con la Ley N” 1606. La tasa de impuesto
es del 25% sobre la utilidad impositiva que es considerado como pago a cuenta del Impuesto a las
Transacciones (IT) de la siguiente gestion.

De acuerdo con el Decreto Supremo N° 25959 del 21 de noviembre de 2000, las depreciaciones de
los bienes objeto de contratos de arrendamiento financiero, exclusivamente para fines tributarios son
depreciables para el arrendador, dicha depreciacion es considerada como gastos deducibles para la
determinacion de la utilidad impositiva.

I.  Tratamiento de los efectos contables de disposiciones legales

La Sociedad ha cumplido con las disposiciones legales que rigen las actividades de la institucion
revelando su tratamiento contable en los estados financieros y sus notas.

NOTA 3 - CAMBIOS EN POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Tal como se menciona en la nota 2 b. Cartera, la Circular ASF| /047/2010 y Circular ASFI /062/2010
de fechas 08 de julio y 16 de diciembre de 2010, respectivamente, modifican el Anexo 1 “Evaluacion y
Calificacion de Cartera de Créditos de las Directrices Generales para la Gestion de Créditos", Titulo V,
Capitulo |, de la Recopilacion de Normas para Bancos y Entidades Financieras, que entre sus aspectos
mas relevantes considera lo siguiente:

Reduccion de las categorias de calificacion de 8 a 6 (A-F).
Modificacion de los rangos de cantidad de dias mora para créditos hipotecarios de vivienda,
microcrédito y consumo.

* Modificacion de la constitucion de previsiones especificas en funcion al tipo de crédito y al sector
economico, principalmente.

« Eliminacion de la constitucion de previsiones especificas en funcion al Coeficiente de Adecuacion
Patrimonial.

« Se crea formula para determinar el tamano de la actividad del prestatario
Se crean los tipos de Crédito Empresarial y Pyme
Los créditos empresariales y Pyme se incluyen en el caiculo de prevision ciclica

La aplicacion de lo dispuesto por estas circulares ha generado que la Sociedad constituya una menor
prevision en el ejercicio 2010 por Bs142.776, aproximadamente. La menor prevision se origina porque
la mayoria de la cartera de la Sociedad se coloco en sectores productivos.

NOTA 4 - ACTIVOS SUJETOS A RESTRICCIONES

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, no existen activos gravados ni de disponibilidad restringida.

NOTA 5 - ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES Y NO CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la clasificacién de los activos y pasivos en corrientes y no
corrientes es la siguiente:
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ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades
Inversiones temporarias
Cartera

Otras cuentas por cobrar
Bienes Realizables
Otros activos

Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Cartera
Oftras cuentas por cobrar
Bienes de uso, neto

Total activo no corriente
Total Activo

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Obligaciones con Bancos y Entidades de Financiamiento
Otras cuentas por pagar
Titulos valores en circulacion

Total pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones con Bancos y Enlidades de Financiamiento
Otras cuenltas por pagar
Previsiones

Total pasivo no corriente
Total Pasivo

PATRIMONIO NETO

Capital Social

Aportes no Capitalizados
Reservas

Resultados Acumulados

Total Patrimonio Neto
Total pasivo y patrimonio neto

-10 -
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2010 2009
Bs Bs
3.137.315 929.310
1.835.305 454223
13.605.985 8.677.131
1.079.353 1.373.649
32.228
121,469 315.218
19.811.655 11.749.531
23.302.978 15.949.403
1.314.104 702.765
213411 113.141
24.830.493 16.765.309
44.642.148 28.514.840
5.476.124 5.192.823
11.959.111 2.877.075
9.130.902 5.016.298
26.566.137 13.086.196
7.835.289 11.384.333
1.039.435 249.362
770.707 352.434
9.645.431 11.986.129
36.211.568 25.072.325
4.601.600 4.601.600
3.863.500 -
(195.980) (195.980)
161.460 (963.105)
8.430.580 3.442.515
44.642.148 28.514.840
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Calce financiero considerando el vencimiento restante de las partidas a partir del 1° de enero de 2011

y 2010 en bolivianos.

Al 31 de diciembre de 2010:

A mas de
RUBROS A 30 dias A B0 dins A 90 dias A 180 dias A 360 dlas A 720 dias 720 dias Total
1. Disponibilidedes 3137318 - - - - - - 3337315
2. Inversiones temporatias 1831762 - - - - 1.831.762
3. Cantera vigents 9428618 71928 764 368 3,738.603 8.565.899 7.905.65% 15.448.552 36.137 824
4. Otras cuentas por cobrar 445607 133 745 50.000 150.000 300.000 450.000 812,873 2342225
5. Oras operaciones activas * 528 859 16474 18331 350.099 102511 213410 1183022
JACTIVOS 65.885.181 922147 796.038 4238 902 6 968 410 8 355655 16 474 835 44642148
1. Financiamientos externos - 1.1506.667 - - 1,156 667 6,940 000 9253334
2. Otras cuentas por pagar JzsEmm - - 5200000 3500020 - 1185311
3. Tiwlos valores 5.000 000 - 3620000 = 8540 000
4. Otras operaciones pasivas 1 218 966 204 931 190.480 172389 272359 854 761 694.000 6059123
PASIVOS 9478077 1.361 598 4.130.480 S.372.389 6 223.556 2011428 7.634.000 36.211.588
ACTIVOS/PASIVOS 0.73 0,68 0.19 0.79 112 415 2.16 1.23
* Incluye previsiones y productos devengados
Al 31 de diciembre de 2009:
Amas ge
RUBROS A 30 gias A 0 dlias A 90 glas A 180 giss A 360 gles AT20dlas 720 olas Tow

1. Disponibilidades 829310 . - §29.910
2. Inversiones temporarias 410974 - 41820 - 452794
3. Canera vigeate 761.202 496 645 473303 2206222 41674 & 756 869 83%058M 24 215042
j4. Otras cuentas por cobear 0669 185455 150 000 300.000 400000 200 000 302765 204381
5. Otras operaciones activas * 723.604 21018 22100 51.781 94 956 66.764 19807 872782
ACTIVOS 3.138 481 703418 645403 2559 803 4662 427 7.092 105 9.673.203 28 514 830
1. Obilig con tancos y entidades Fi - - - - 3041300 - 3041.300
2. Financiamientos extermos - - 1161667 1.161.667 8131 666 10,455,000
3. Otras cuentas por pagar 609.774 1420512 - 2.030.286
4 Volores en circulacion - 5.000.000 5,000 000
5 Otras operacones pasivas 1117808 260 551 158 286 150000 166 298 778057 19147335 4535739
PASIVOS 1.727 582 260,551 1.578.798 150.000 9 369265 1.939.724 10.046 405 25072325
JACTIVOSIPASIVOS 182 2,70 041 17,33 0,50 3,66 l 0.96 1.14

* Incluye previsiones y productos devengados
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En el calce financiero al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el activo incluye las cuentas por cobrar
registradas en la cuenta 143 e incluye los productos devengados por cobrar y las previsiones para
incobrables, mientras que el pasivo incluye las cuentas por pagar registradas en la cuenta 242 e
incluye los cargos devengados por pagar por obligaciones.

NOTA 6 - OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad mantiene saldos de operaciones activas y pasivas con
sociedades relacionadas, las mismas que han originado ingresos y egresos reconocidos en el
ejercicio. Las operaciones vinculadas no exceden los limites establecidos en la Ley de Bancos y

Entidades Financieras, las regulaciones de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero de
Bolivia.

Detalle de activos y pasivos al 31 de diciembre de 2070:

Actvo Pasivo
Nombre o razén social Inversiones  Otras cuentas  Qlras cuentas
del deudor temporarias por cobrar por pagar Ingresos Earesos
Bs Bs 8s Bs Bs
FORTALEZA SEGUROS Y REASEGUROS SA. 26.465 - 58 841 41.769
COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES - - - 63949
FORTALEZA FFP S.A. (") 1.615.004 - 4.832 36.375
FORTALEZA INVESTMENT - 8.757.778 - 61.802
TOTAL GRUPOS VINCULADOS 1.615.004 26.465 8.757.778 63.673 203.895
Detalle de activos y pasivos al 31 de diciembre de 2009:
Activo Pasivo
Nombre o razén social Inversiones  Otras cuentas  Qlras cuentas
del deudor temporarias por cobrar por pagar Ingresos Egresos
Bs Bs Bs Bs Bs
FORTALEZA SEGUROS Y REASEGUROS S A. - 21.868 51.268 34.370
COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES - - 30.201
FORTALEZA FFP SA. (%) 295,049 - 16.605 36.383
FORTALEZA INVESTMENT - 1.420.814 8.286
TOTAL GRUPOS VINCULADOS 2956.049 21.868 1429814 67.873 109.240

(*) No se incluyen titulos valores adquiridos a través de operaciones bursatiles.
NOTA 7 — POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros expresados en bolivianos, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 incluyen saldos
en moneda extranjera (principalmente ddlares estadounidenses), de acuerdo con el siguiente detalle:

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial
vigente al 31 de diciembre de 2010 y 2009, de Bs6,94 por US$ 1 y Bs6.97 por US$ 1 respectivamente.
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2010 2009

Us$ usg
ACTIVO
Disponibilidades 147.154 12.506
Inversiones temporarias 36.105 60.215
Cartera 1.097.510 1.917.819
Otras cuentas por cobrar 7.272 16.166
Total Activo 1.288.041 2.006.706
PASIVO
Obligaciones con Bancos y entidades de Financiamiento 1.660.541 1.939.590
Otras cuentas por pagar 10.238 7.020
Total Pasivo 1.670.779 1.946.610
Posicién neta — (pasiva) activa (382.738) 60.096
Posicion neta - (pasiva) activa en bolivianos (2.656.202) 418.869

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial
vigente al 31 de diciembre de 2010 y 2009, de Bs6,94 por US$ 1 y Bs6,97 por US$ 1 respectivamente.

NOTA 8 - COMPOSICION DE RUBROS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009, estan compuestos de los siguientes
grupos:

a) DISPONIBILIDADES

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es |a siguiente:

2010 2009
Bs Bs
Bancos y Corresponsales del pais 3.137.315 929.310
3.137.315 929.310

- 13 =
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CARTERA

La composicién del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

Cartera vigente (*)
Corto plazo — a menos de un afo
Largo plazo — a mas de un afo

Cartera Vencida (*)

Cartera en Ejecucion (*)

Productos devengados por cobrar
Prevision especifica para cartera incobrable

2010 2009
Bs Bs
12.783.617 8.105.543
23.354.207 16.109.499
36.137.824 24.215.042
220.160 206.867
268.448 64.607
815.624 604.191
(533.093) (464.173)
36.908.963 24.626.534

La apertura de las notas de cartera en: vigente, vencida v en ejecucion registrado en la cuenta Deudores por
Arrendamientos Financieros, incluyen la parte correspondiente a la cartera reprogramada de cada estado.

Clasificacion de cartera por tipo de crédito:

Al 31 de diciembre de 2010 (Expresado en bolivianos):

Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Ti rédito vigente vencida ejecucion incobrables
Credito PYME 14.488.070 220.160 166.478 (277.126)
Microcrédito NDG 20.849.511 - 101.970 (247.793)
Crédito de consumo NDG 800.243 - - (8.174)
36.137.824 220.160 268.448 (533.093)
Al 31 de diciembre de 2009 (Expresado en bolivianos):
Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Tipo de Crédito vigente vencida ejecucion incobrables
Crédito comercial 21.633.004 136.718 64.607 (352.166)
Microcrédito NDG : 1.365.156 70.149 - (98.618)
Crédito de consumo NDG 1.216.882 - - (13.389)
24.215.042 206.867 64.607 (464.173)

-14 -
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Clasificacion de cartera por sector econémico:
Al 31 de diciembre de 2010 (Expresado en bolivianos):
Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Sector Econdmico vigente vencida ejecucion incobrables
Agricultura 14.833.232 - - (240.415)
Industria 8.451.555 220.160 251.417 (268.448)
Mineria 2.832.763 - - -
Transportes 3.770.260 - - (7.199)
Servicios 6.250.014 - 17.031 (17.031)
36.137.824 220.160 268.448 (533.093)
Al 31 de diciembre de 2009 (Expresado en bolivianos:
Previsién
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Sector Economico vigente vencida ejecucion incobrables
Agricultura 11.732.634 - - (178.694)
Industria 3.916.994 - 47.502 (112.657)
Mineria 452.013 - - (11.300)
Transportes 588.100 - - (10.592)
Servicios 7.525.301 206.867 17.105 (150.930)
24.215.042 206.867 64.607 (464.173)

Clasificacién de cartera por tipo de garantia, estado del crédito y las respectivas previsiones:

Al 31 de diciembre de 2010 (Expresado en bolivianos):

Tipo de Garantia

Créditos autoliquidables
Garantia prendaria

-15-

Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
vigente vencida ejecucion incobrables
34.340.362 220.160 268.448 (521.929)
1.797.462 - - (11.164)
36.137.824 220.160 268.448 (533.093)
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Al 31 de diciembre de 2009 (Expresado en bolivianos):

Fortaleza

LEASING

Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Tipo de Garantia vigente vencida elecucion incobrables
Créditos autoliquidables 23.348.251 136.718 64.607 (428.473)
Garantia hipolecaria - 70.149 - (14.030)
Garantia prendaria 866.791 - - (21.670)
24.215.042 206.867 64.607 (464.173)
Clasificacion de cartera segun la calificacion y en montos:
Al 31 de diciembre de 2010 (Expresado en bolivianos):
Prevision
Cartera Carlera Cartera en especifica para
Calificacién vigente % vencida % ejecucion % incobrables
1. Categoria A 35.152.818 97% - 0% - % (207.911)
2. Categoria B 863.857 2% 220.16C 100% - 0% (32.504)
3. Categoria C 121.149 0% - 0% - 0% (24.230)
4. Categoria D - 0% - 0% 268.448 100% (268.448)
36.137.824 100% 220.160 100% 268.448 100% (533.093)
Al 31 de diciembre de 2009 (Expresado en bolivianos):
Prevision
Cartera Cartera Cartera en especifica para
Calificacion vigente % vencida % ejecucion % incobrables
1. Calegoria A 24.089.248 99% - 0% 0% (355.884)
2. Categoria B 38.831 0% - 0% - 0% (1.942)
3. Categoria C 33.543 0% 136.718 66% 0% (17.026)
4. Categoria D 53.420 0% 70.149 34% - 0% (24.714)
5. Categoria H 0% - 0% 64.607 100% (64.607)
24.215.042 100% 206.867 100% 64.607 100% (464.173)
Clasificacion de cartera por numero de clientes y en montos:
Al 31 de diciembre de 2010 (Expresado en bolivianos):
Prevision
Cartera Cartera arlera especifica para
Por numero de clientes vigente % vencica % glecucion Yo incobrables Yo
De 1 a 10 mayores 4.563.107 13% 0% - 0% (12.673) 2%
De 11 a 50 mayores 10.495.051 29% - 0% - % (60.720) 11%
De 51 a 100 mayores 8298794 23% 220.160  100% 166,478 62% (247.276) 46%
Otros 12.780.872 35% - 0% 101.970 38% (212.424)  40%
36.137.824 100% 220.160 100% 268.448 100% (5633.093) 100%

-16-
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Al 31 de diciembre de 2009 (Expresado en bolivianos):

Pn
Cartera Cantera Cartera espec
r ng ien vigente % vencida % ejecucion % ince
De 1 a 10 mayores 4.200.833 17% - 0% 0%
De 11 a 50 mayores 9.849.264 41% - 0% %
De 51 a 100 mayores 6.819.099 28% 136.718 66% - 0%
Otros 3.345.846 14% 70.149 34% 64.607 100%
24.215.042 100% 206 867 100% 64.607 100%
Evolucion de la cartera
2010 2009
Bs Bs
Cartera vigente 35.585.473 23.917.206
Cartera vencida 220.160 70.149
Cartera en ejecucion 268.448 64.607
Carlera reprogramada o reestructurada vigente 552.351 297.836
Cartera reprogramada o reestructurada vencida - 136.718
Total cartera 36.626.432 24 .486.516
Prevision especifica por incobrabilidad (533.093) (464.173)
Previsidn genérica ciclica y prevision voluntaria (770.707) (352.434) _
Total previsiones {1.303.800) (816.607) .
Recuperacion de activos financieros 683.974 1565.135
Cargos por prevision especifica por incobrabilidad y
prevision genérica voluntaria (885.936) (497.932)
Cargos por previsiones voluntarias (286.579) -
Productos por cartera (Ingresos Financieros) 5.021.461 3.553.740
Productos en Suspenso 51.599 13.712
Numero de Prestatarios 270 179
Conciliacion de previsiones de cartera
2010 2009
Bs Bs
Prevision Inicial 816.607 473.810
(-) Castigos i '
(-) Recuperaciones (683.974) (155.135)
(+) Previsiones Constituidas 1.172.515 497.932
(<) Otras regularizaciones (1.348) -
Prevision Final 1.303.800 816.607

= 47=
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Grado de reprogramaciones e impacto sobre la situacion de la cartera y resultados:

Las reprogramaciones realizadas en el periodo a diciembre de 2010, se debieron principalmente al
descalce en los flujos por factores externos e internos en las actividades de nuestros clientes.

Estas reprogramaciones no incidieron en los estados financieros, ya que no se realizaron
modificaciones a la calificacion de cartera. La reprogramacion consistié en adaptar el cronograma del

plan de pagos al flujo de fondos del arrendatario.

Las principales reprogramaciones se generaron el sector de la agricultura, industria y servicios.

INVERSIONES TEMPORARIAS

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2009

Bs

295.049
41.820
115.925
1.429

2010
Bs
Caja de ahorros 1.615.004
Depositos a plazo fijo 41,640
Participacion en fondos de inversién 175.118
Productos devengados a cobrar 3.543
1.835.305

454.223

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2009
Bs

31.905

135455

1.909.456
(402)

2010
Bs
Pagos anticipados 86.037
Gastos por recuperar 154.435
Crédito fiscal IVA 2.187.790
Prevision para otras cuenlas por cobrar (34.805)
2.393.457

2.076.414

BIENES REALIZABLES
La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010
Bs

Bienes muebles recibidos en recuperacion de créditos
Dentro del plazo de tenencia 42.97
Prevision para bienes muebles recibidos en recuperacion de créditos (10.743)

=
=]

I

32.228
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BIENES DE USO

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

Mobiliario y enseres
Equipo e instalaciones
Equipos de computacion
Vehiculos

Menos: Depreciacion acumulada

Valores residuales

201 2009
Bs Bs
100.100 6!
22.342 1t
250.251 19
84.895
457.588 28
(244.177) {174
213.411 11

Las depreciaciones de bienes de uso, cargadas a los resultados por los ejercicios terminadc
diciembre de 2010 y 2009, alcanzaron a Bs70.089 y Es56.868, respectivamente.

OTROS ACTIVOS

La composicion del grupao, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es |a siguiente:

Papeleria, utiles y maleriales de servicio

Gaslos de organizacion
Amortizacion acumulada - Gastos de organizacidn

Mejoras e instalaciones en inmuebles alquilados

Amortizacion acumulada - Mejoras e inslalaciones en inmuebles alquilados

Coslo de desarrollo de sislemas

Amortizacion acumulada - Costo de desarrollo de sistemas

2010 200
Bs Bs
6.151
6.151
482.302 49
(423.318) (30
58.084 18
3.874
(3.874) [
267.840 2
(211.506) (14
56.334 1
121.469 31

Las amortizaciones de cargos diferidos, cargadas a los resultados por los gjercicios termin

de diciembre de 2010 y 2009, alcanzaron a Bs192.047 y Bs330.727 respectivamente.

-19 -
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OBLIGACIONES CON BANCOS Y ENTIDADES DE FINANCIAMIENTO

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2009
Bs

3.041.300
2.788.000
10.455.000

292.856

2010
Bs
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento:

Prestamo Banco Ganadero S.A. corto plazo -
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo (1) 2.082.000
Financiamiento FUNDAPRO a largo plazo (1) 1.767.500
Financiamiento BID - FOMIN a largo plazo (2) 9.253.333
Cargos financieros devengados por pagar 208.580

13.311.413

16.577.156

(1) Corresponde al Contrato de Provision de Recursos Financieros entre Fortaleza Leasing Sociedad Anbnima y la
Fundacion para la produccion “FUNDA-PRO", destinada a financiar operaciones nuevas y genuinas de "Leasing”
para la pequena y mediana empresa por la suma de dinero de US$ 400.000, por un plazo de cinco (5) afos e
incluye un periodo de gracia de un (1) afo. Asimismo en la presente gestion se ha efectuado un nuevo préstamo
en moneda local por la suma de Bs1.767.500 por el plazo de un (1) afo. La Sociedad, garantiza el pago total de
la obligacién con la generalidad e integridad de todos sus aclivos y bienes presentes y futuros. El saldo al 31 de

diciembre de 2010 y 2009 es de Bs3.849.500 y Bs2.788.000 respectivamente.

(2) Corresponde al Contrato de Provision de Recursos Financieros entre Fortaleza Leasing Sociedad Andnima y el
Banco Interamericano de Desarrollo BID FOMIN, por la suma de US$ 1.500.000, por el plazo de 6 anos, de
acuerdo al convenio institucional que se tiene con el BID FOMIN, para financiar operaciones de arrendamiento
financiero. El saldo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de Bs9.293.333 y Bs10.455.000 respectivamente.

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Bs Bs

Diversas
Por cargas sociales y fiscales 425.032 360.781
Proveedores 2.834.078 247.977
Acreedores varios 8.700.000 1.421.528
Intereses devengados por pagar 57.778 8.286

12.016.888 2.038.572
Provisiones
Beneficios sociales 238.949 168.304
Provision para impuestos 610.761 887.748
Otfras provisiones 131.948 31.813

981.658 1.087.865

12.998.546 3.126.437

=90 =
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Fortaleza
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La cuenta de Otras Provisiones incluye una provisiones para el pago a CAISA Agencia de Bolsa S.A.
por la elaboracién del prospecto del Programa de Pagares Bursatiles Il y el Programa de Bonos | por
US$9.000, provisiones para la elaboracion de memorias por Bs17.846 y otras provisiones menores.

PREVISIONES

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009

Bs Bs
Prevision genérica voluntaria 286.579 -
Prevision genérica ciclica 484128 352434

770.707 3652.434
TITULOS VALORES EN CIRCULACION
La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009

Bs Bs
Valores en Circulacion - Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Emision | (1) - 5.000.000
Valores en Circulacion - Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Emision | (2) 5.000.000 -
Valores en Circulacion - Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Emision | (3) 3.940.000 -
Cargos devengados por pagar 190.902 16.298
Total 9.130.902 5.016.298

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada en fecha 24 de marzo de 2009, aprobo
el programa de emisiones de Pagares Bursatiles Fortaleza Leasing Sociedad Anénima por la suma de US$
2.000.000 a dos arios plazo, el programa de emision fue debidamente autorizado por la Autoridad de Supervision

del Sistema Financiero mediante Resolucion ASFI N* 359/2009 del 22 de octubre de 2009.

Al 31 de diciembre de 2009 bajo este programa se realizo | primera emision de los Pagares Bursatiles Fortaleza
Leasing por Bs5.000.000 con fecha de emisién 8 de diciembre de 2009 a 360 dias la cual fue cancelada
totalmente en su fecha de vencimiento, que fue el 03 de diciembre de 2010. Asimismo en fecha 25 de enero de
2010 se efectud la segunda emision de los Pagares Bursat les de Fortaleza Leasing por Bs5.000.000 a 357 dias

con fecha de vencimiento de 17 de enero de 2011.

Finalmente en fecha 12 de marzo de 2010 se realiza la tercera emision de los Pagares Bursatiles Fortaleza
Leasing por la suma de Bs3.940.000 a 360 dias con fecha de vencimiento el 03 de marzo de 2011.

o
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INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

hS
2 B

572
72.823
3.521.246
32494

36.774

3.663.908

319.779
184.551
549.987
146.261

8.261

2010
Bs
INGRESOS FINANCIEROS
Productos por:
Disponibilidades 50
Inversiones temporanas 7.500
Cartera vigente 4.884.073
Cartera vencida 46.603
Cartera en ejecucion 90.785
Inversiones permanentes -
5.029.011
GASTOS FINANCIEROS
Intereses por obligaciones con Bancos y entidades de Financiamiento 36.768
Intereses por financiamientos internos a plazo 101.998
Intereses por financiamientos de entidades del exterior 445.565
Intereses otras cuentas por pagar 63.934
Cargos por valores en circulacion 228712
876.977

1.208.839

Las tasas promedio ponderadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 son las siguientes:

2010
Bs
Tasa acliva promedio ponderada M.E. 16,37%
Tasa activa promedio ponderada M.N. 17.25%
Tasa pasiva promedio ponderada M.E. 4.24%
Tasa pasiva promedio ponderada M.N. 3.00%

RECUPERACION DE ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010
Bs
Disminucion de prevision especifica de cartera incobrable 683.974
Disminucion de prevision para ofras cuentas por cobrar 5944

Disminucion de prevision genérica ciclica

2009
Bs

19,91%
19,84%
5,20%
4,00%

2009
Bs
135.015

3.398
20.120

689.918

158.533

~2i=
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n) CARGOS POR INCOBRABILIDAD Y DESVALORIZACION DE ACTIVOS FINANCIEROS
La composicién del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Cargos por prevision especifica de cartera incobrable 757.030 258923
Cargos por prevision para ofras cuentas por cobrar 40.346 1.402
Cargos por previsiones voluntarias 286.579 -
Cargos por previsidn genérica ciclica 128.906 239.009
1.212.861 499.334
o) OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERATIVOS
La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
OTROS INGRESOS OPERATIVOS
2010 2009
Bs Bs
Comisiones por servicios 71.124 66.158
Ganancias por operaciones de cambio y arbitraje 36.031 56.932
Ingresos por bienes realizables - 232
Ingresos por gaslos recuperados 73.483 46.328
Ingresos por la generacion de crédito fiscal IVA 13.319 88.533
193.957 258.183
OTROS GASTOS OPERATIVOS
2010 2009
Bs Bs
Comisiones por giros y transferencia de fondos = 364
Comisiones diversas 54.746 16.751
Costo de bienes realizables 20.268 -
84.014 17.115
=99

96



Anexos

®

a)

p)

q)

FORTALEZA LEASING SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

GASTOS ADMINISTRATIVOS

La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

Fortaleza

LEASING

010 2009
Bs Bs
Gastos de personal 1.451.500 1.191.267
Servicios contratados 242958 169.800
Seguros 41.769 34.370
Comunicaciones y traslados 89.756 58.385
Impuestos 206.624 147.935
Mantenimiento y reparaciones 28.401 1.973
Depreciacion y desvalorizacion de bienes de uso 70.089 56.868
Amortizacién de cargos diferidos 192.047 330.655
Gastos notariales y judiciales 44,805 35483
Alquileres 4.432 -
Papeleria, utiles y materiales de servicio 62.367 36.129
Suscripcion y afiliaciones 2171 3.129
Propaganda y publicidad 40.683 2.306
Aportes a la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero 33.850 29628
Aportes a otras entidades nominativo por entidad 55.929 22137
Multas Autoridad de Supervision del Sistema Financiero 1.200 1.300
Gastos en comunicacion y publicaciones en prensa 44911 36.364
Otros gastos de administracion 6.452 -
2619944 2.157.729
CUENTAS DE ORDEN
La composicion del grupo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs

Garantias recibidas 1.173.097 816.474
Documentos y valores de la entidad 114.472.753 80.685.837
Productos en suspenso 51.599 13.712

115.697.449 81.516.023

NOTA 9 - PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL Y APORTES NO CAPITALIZADOS

El capital autorizado de la Sociedad es de Bs16.000.000 dividido en 160.000 acciones ordinarias,
cada una por un valor de Bs100 establecido segin Resolucion SB/034/2006 de la Autoridad de

Supervision del Sistema Financiero.

- D4 -
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En fecha 24 de agosto de 2010, los accionistas de la Sociedad han realizado nuevos aportes
irrevocables de capital por un valor de Bs353.500, asimismo, en fecha 16 de noviembre de 2010, los
accionistas aprobaron la realizacion de aportes de capital adicionales por Bs3.510.000. El aporte total
efectuado por los accionistas asciende a Bs3.863.500 en la gestion 2010. Dicho incremento de capital
a la fecha esta tramite ante la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero para su transferencia
al capital social. Las acciones de la Sociedad cada una da derecho a un voto en Junta de Accionistas.

El capital pagado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 es de Bs8.465.100 equivalente a 84.651
acciones comunes, compuesto por el capital social Bs4.601.600 y Aportes no capitalizados por
Bs3.863.500. Al 31 de diciembre de 2009 el capital pagado de la Sociedad es de Bs4.601.600.

El valor patrimonial proporcional del capital pagado al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de Bs99,59
y Bs74,81 respectivamente.

RESERVAS
En esta cuenta se registra la actualizacion de las cuentas patrimoniales, por la variacion de la
cotizacion oficial del délar estadounidense con respecto al boliviano, aplicada hasta el 31 de diciembre

de 2007.

Estos importes pueden ser capitalizados o utilizados para absorber pérdidas acumuladas y no son
distribuibles.

NOTA 10 - PONDERACION DE ACTIVOS Y SUFICIENCIA PATRIMONIAL

Al 31 de diciembre de 2010:

Saldo Coeficiente Activo
Cdodigo Nombr Activo de riesqo com |
Bs Bs
Categoria | Activos con riesgo de 0% - 0% -
Categoria Il Activos con riesgo de 10% - 10% -
Categoria Ill Activos con riesgo de 20% 4.797.502 20% 959.500
Categoria IV Activos con riesgo de 50% - 50% -
Categoria V Activos con riesgo de 75% - 75% -
Categoria Vi Activos con riesgo de 100% 39.844 646 100% 39 844 646
Total Activo y Contingente 44.642.148 40.804 146

10% sobre Activo computable 4.080.415
Patrimonio Neto 7.592.594
Excedente (Déficit) patrimonial 3.512.179
Coeficiente de Suficiencia Patrimonial 18.61%
-25-
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Al 31 de diciembre de 2009:

Saldo Coeficiente Activo
Codigo Nombre Activo de riesgo computable
Bs Bs

Categoria | Activos con riesgo de 0% - 0% -
Categoria Il Activos con riesgo de 10% - 10% -
Categoria Il Activos con riesgo de 20% 1.267.607 20% 253.522
Categoria IV Activos con riesgo de 50% - 50% -
Categoria V Activos con riesgo de 75% - 75% -
Categoria VI Activos con riesgo de 100% 27.247.233 100% 27.247.233

Total Activo y Contingente 28.514.840 27.500.755
10% sobre Activo computabie 2.750.076
Patrimonio Neto 3.239.413
Excedente (Déficit) patrimonial 489.337
Coeficiente de Suficiencia Patrimonial 11,78%

NOTA 11 - CONTINGENCIAS

La Sociedad declara no tener contingencias significativas probables de ninguna naturaleza, mas alla
de las registradas contablemente.

NOTA 12 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2010, no se han producido hechos o circunstancias que
afecten en forma significativa los presentes estados financieros.

NOTA 13 - OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES

a) Normativa vigente

En el mes de octubre de 2000, el Gobierno de Bolivia. puso en vigencia el Decreto Supremo N° 25959
de 21 de Octubre de 2000, para regular las actividades de arrendamiento financiero de las sociedades
que efectian estas operaciones. Entre los aspectos principales que se incluyen estan los siguientes:

Normar las actividades de arrendamiento financiero mobiliario e inmobiliario.

Regular la emision de titulos-valores representativos de obligaciones, por parte de las sociedades de
arrendamiento.

Aclarar la aplicacion de disposiciones especiales reglamentarias vigentes sobre el tratamiento
tributario para las operaciones de arrendamiento financiero.

Establecer los requisitos para la constitucion y funcionamiento de sociedades de arrendamiento
financiero.

El 20 de diciembre de 2001, el Gobierno de Bolivia, promulgd la Ley de Fortalecimiento de la
Normativa y Supervision Financiera Ley N° 2297, que en su capitulo |, modifica la Ley N° 1488 de
Bancos y Entidades Financieras de 16 de Abril de 1993, donde se define el Arrendamiento Financiero,
asi como en su articulo 8, se modifica la forma de constitucion, las actividades permitidas y las no
permitidas para las empresas de arrendamiento financiero.

-26-
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Asimismo, en la mencionada Ley se establece que las sociedades de arrendamiento financiero son las
Unicas entidades autorizadas a realizar operaciones ce arrendamiento financiero.

Con la Ley N° 2297 se facilita la restitucion de bienes por la via judicial, en caso de incumplimiento,
para operaciones de arrendamiento financiero.

s
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Ergip’éuevas Pequez Juan'€arlos Navarro R.
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Bolivia Fortaleza Leasing S.A.

Credit Update
Ratings N .s
8 e Fundamentos de la Calificacion
— Actual s Las calificaciones otorgadas a Fortaleza Leasing 5.A. (LFO) obedecen al soporte que
ot Plazo e F1 (bol) recibe de su matriz, Fortaleza FFP (FFO), la que cuenta con una calificacion
Corto Plamﬁﬁ Fi1 ({I;ll}} nacional de largo plazo en moneda extranjera, moneda nacional y Emisor de
Largo Plazo M.N. Ax 0 B :
Largo Plazo M E. A (bol) A+(bol)’ otorgada por Fitch.
Emisar . , A+ (bol) e Durante la gestion 2010 sus ratios de desempefio comienzan a consolidarse,
ograma de Emisiones de Pagares R 3 . .

Bursatiles Fortaleza Leasing mostrando a dic’10 un incremento del 50% en su actividad crediticia y de mas de 4
5::332,0 T\UL £1 thol veces su resultado final, asociado al incremento de ingresos y un controlado nivel
Corto Plazo M.E. £ Ebol; de gastos, dando como resultado, un adecuado nivel de retorno, con ratios de
llzrugra'.mg deéin:;ir;ner:a ‘lie desempeno y eficiencia positivamente comparables con lo mostrado por el sistema
agares pursatil ol £Za : . : . . .
Leasing Il por US62,0 min financiero, tendencia que mantiene en el primer trimestre de 2011.
3x :E : E;H e En cuanto a riesgo crediticio, muestra una adecuada calidad de su cartera actual

- (mora de 1,4% de la cartera y previsiones por 250% de la mora), sin embargo esta es
Perspectiva susceptible de deteriorarse producto de una maduracion de la misma, del
Fortaleza Leasing S.A, Estable importante nivel de crecimiento que proyecta y de concentraciones en el sector

agricola. Cabe hacer notar que la concentracion antes mencionada comienza a
disminuir como consecuencia del incremento de cartera en otros sectores, la que a
Resumen su vez cuenta con condiciones mas estrictas de colocacion. Pese a todo lo anterior,
el riesgo crediticio no debiera mostrar grandes variaciones puesto que LFO
mantiene politicas de aprobacion y control de créditos que estan en linea con las

Fortaleza Leasing 5.A.
31/03/11 3112710

AcEivos [USSiles) 74918 6496 politicas de la Matriz, entidad que muestra un adecuado riesgo crediticio.
Patrimonio (USSmiles)  1.280,4  1.214,8 o Lo . .
Resultado (Usemiles) S86 6200 * La prmc1pe}l fuente de fondeo corresponde a deuda con instituciones financieras d_e
ROAA (%) 3,36 3,08 segundo piso v bancos (42% del pasivo), mayoritariamente de largo plazo y mas
ROEE (%) 18,77 18,97 : . s iy "
Capital  Activos (%) 1709 15,88 remeptementel con pagarés bursatiles de corto plaz? (23% del pasi vo) z:rle:dltos
relacionados con Fortaleza Investments (33% del pasivo). Con la incorporacion de
estas dos ultimas fuentes de financiamiento, durante la gestion 2010 incrementa de
Analistas manera importante el nivel de descalce de plazo. Actualmente su nivel de
Ganzalo Alliende 4. patr‘imgnio es suﬁ'cliente para el nivlel de acti'{ida_d (Pgtrimqniolhbre f' activos
(56 2) 499 3308 bancarios: 16,7%); sin embargo, este nivel de capitalizacion esta bajo presion dadas
gonzalo alliende@fitchratings.com las proyecciones de crecimiento en la actividad crediticia, para lo cual
Cecilia Pérez O. potencialmente requerira de nuevos aumentos de patrimonio.
(591 2) 277 4470
cecilia.perez@fitchratings.com.bo Soporte

Estimamos que en caso de dificultades, el apoyo a LFO podria provenir de FFO.
Informes Relacionados

; Perspectiva de Calificacion
Metodologia

e Global Financial Institutions Rating ® La perspectiva a las calificaciones asignadas es Estable. Su evolucion queda
Criteria, Diciembre 2009 determinada basicamente al soporte proveniente de las calificaciones de FFO.

Otros Infarmes Perﬁ]

e Bolivia, Informe Especial, Instituciones i . . . S .
Financieras  Bolivianas:  Resultados <OMO filial de FFO, LFO complementa los servicios ofrecidos en el financiamiento via

Anuales y Perspectivas - Junio 2009 leasing de bienes mobiliario e inmobiliario destinado al sector Pyme, Microempresa y
Personas. Inicio sus operaciones en agosto de 2007.

www.fitchratings.com.bo Junio 2011
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Instituciones Financieras
1

Calificacion de Riesgo

La calificacion de riesgo corresponde a valores emitidos en Dolares de los Estados Unidos
de America como en Bolivianos o Unidad de Fomento a la Vivienda dentro del presente
Programa de Emisiones de Pagares Bursatiles FORTALEZA LEASING.

Caracteristicas de los Instrumentos
Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing por US$

2,0 millones

Denominacion del Programa de
Emisiones

Monto total del Programa de
Emisiones

Tipo de Valor a emitirse

Nimero de Registro del Programa
de Emisiones en el RMV

Plazo del Programa de Emisiones
de Pagarés

Fecha de Emisidn de cada
Emision dentro del Programa de
Emisiones

Moneda en la que se expresara
las Emisiones que formen parte
del Programa de Emisiones

Series en que se dividira cada
Emision dentro del Programa de
Emisiones

Forma de representacidn de los
Valores que componen cada
emision dentro del Programa de
Emisiones

Contenido de los Pagarés

Forma de pago de capital y de
intereses de cada Emisidn que
compone el Programa de
Emisiones

Individualizacién de las Emisiones

Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing

UsS. 2.000.000.00.- (Dos millones 00/100 Doélares de los
Estados Unidos de América). Para efectos de no sobrepasar el
monto maximo autorizado por la Junta y la ASFI, se debera
tomar en cuenta el tipo do cambio de compra vigente del
dolar de los Estados Unidos de américa establecido por el
Banco Central de Bolivia a la fecha de determinacidn de la
focha do Emision respectiva o el valor de la UFV ostablecida
por el Banco Central de Bolivia al dia de la fecha de
determinacion de la fecha de Emision respectiva, segun
corresponda.

Pagarés Bursatiles

El Programa de Pagards Bursatiles de Fortaleza Leasing S.A.
ha sido autorizado por la ASFI o inscrito en el Registro del
Mercado do Valores (RMV) bajo el nimero de registro ASFI-
DSV-PED-FLE-035/2009. Mediante Resolucion  ASFI H°
359/2009 de fecha 22 de octubre de 2009.

Setecientos veinte (720) dias calendario, computables a partir
del dia siguiente habil de notificada la Resolucion de la ASFI
que autorice e inscriba el programa de Emisiones en el RMV
de la ASFI.

La Fecha de Emision de Cada Emision dentro del Programa de
Emisiones sera determinada por el Gerente General.

Délares de los Estados Unidos de América (USS), Bolivianos
(Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV). La moneda en la que
se expresara cada Emisidn serd determinada por el Gerente
General.

Las series en gque so dividira cada Emision dentro del
Programa de Emisiones sera determinade por el Gerente
General.

Mediante anotacion en cuenta en el Sistema de Registro de
Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depdsito de
Valores de Bolivia S.4A. (“EDV"), de acuerdo a regulaciones
legales vigentes aplicables.

En caso de que algin tenedor de Pagarés decidiera
materializar sus Valores por exigencia legal o para su
negociacion en alguna Bolsa de Valores o mecanismo similar
en el extranjero, los mismos deberan contener la informacion
detallada en la Resolucion Administrativa SPVS-1V-Ho. 149 do
focha 3 de marzo de 2005.

El pago de capital y de intereses sera efectuado contra la
presentacidn del Certificado de Acreditacion de Titularidad
emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.,
dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

El Programa de Emisiones comprendera Emisiones periddicas

(]

Fortaleza Leasing S.A. Junio 2011
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que formen parte del programa
de Emisiones

Precio de colocacion
Garantia

Forma de circulacion de los
Valores

Monto y valor nominal de los
Pagarés

Modalidad de otorgamiento

Calificacion de Riesgo

Destino de los fondos

Plazo de colocacion de cada
Emisidén dentro del Programa de
Emisiones

Plazo para el pago total de los
Pagares a ser emitidos dentro del
Programa de Emisiones

Tasa y tipo de interés

Plazo de cada Emisidn

Pago de Capital e Intereses

Reajustabilidad del Empréstito

Fecha desde la cual el tenedor
del pagaré comienza a ganar
intereses y reajustes

de Pagarés Bursatiles de corto plazo, cuya individualizacion y
caracteristicas seran comunicadas a la ASFI, por la Sociedad
mediante nota.

La individualizacion de las Emisiones que formen parte del
Programa de Emisiones sera determinado por el Gerente
General.

Minimamente a la par del valor nominal.
Quirografaria.

A la Orden. La Sociedad reputara como titular de un Pagaré
perteneciente al Programa de Emisiones a quien figure
registrado en el Sistema de Registro de Anotaciones en
Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravamenes
sobre los Pagarés anotados on cuenta, seran tambigén
registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

El monto y valor nominal de los Pagarés sera determinado por
ol Gerente General. En todo caso el valor nominal de cada
pagaré no podra ser menor a USS 1 (un 00/100 délar de los
Estados Unidos de Horteamérica) o su equivalente Bolivianos
(Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la
Unidad de Fomento de Vivienda {UFV)

A fecha fija

El Gerente General determinara si las Emisiones centaran o
no con calificacion de riesgo y determinara la contratacion de
la entidad calificadora de riesgo responsable al efecto.

Los recursos monetarios obtenidos con la Colocacidn de los
Pagarés que componen las diferentes Emisiones del Programa
de Emisiones, seran utilizados para adquisicién de bienes de
capital a otorgar en arrendamiento financiero y/o pago de
pasivos. El Gerente General determinara el destino especifico
y plazo de utilizacion de los fondos.

El Gerente General determinara el plazo de colocacién de
cada Emisidn dentro del Programa de Emisiones.

Mo sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al
plazo de duracién de la Sociedad.

La tasa y tipo de interés sera determinada por el Gerente
General.

El plazo de cada Emisidn sera determinado por el Gerente
General.

El pago de capital y los intereses de todos los pagarés dentro
del Programa de Emisiones seran pagados a vencimiento de
cada serie dentro de la Emisién correspondiente.

Las Emisiones que componen al presente Programa de
Emisiones y el empréstito resultante no seran reajustables en
caso de que éstas sean denominadas en Ddlares de los Estados
Unidos de Ameérica o en Bolivianos. En caso de Emisiones
denominadas en Bolivianos con mantenimiento de valor
respecto a la UFV, el empréstito resultante sera reajustable
con el valor de la UFV establecido por el Banco Central de
Bolivia a la fecha de vencimiento del Pagaré Bursatil.

Los Pagarés Bursatiles devengaran intereses a partir de su
fecha de emision establecida en la comunicacidn emitida por
la ASFI que autoriza la Oferta Publica y la inscripcion en el
RMV de la ASFI de las Emisiones comprendidas dentro del
programa de Emisiones, y dejaran de generarse a partir de la
fecha establecida para el pago del Pagare Bursatil.

Fortaleza Leasing S.A.

Junio 2011
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Destinatarios a los que va dirigida :  Inversionistas institucionales y/o particulares.
la Oferta Publica

Procedimiento de colocacion : El procedimiento de colocacidn primaria sera determinado
primaria por el Gerente General.

Agente Pagador © Fortaleza FFP S.A.

Lugar para el pago de capital e Oficinas del Agente Pagador

intereses

Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing Il por
USS 2,0 millones

Denominacién del Programa de Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing Il

Emisiones

Monto total del Programa de : Us5. 2.000.000.00.- (Dos millones 00/100 Ddlares de los

Emisiones Estados Unidos de América).

Calculo monto maximo de Para efectos de no sobrepasar el monto maximo autorizado

emisidn: por la Junta y la ASFI, se debera tomar en cuenta el tipo de
cambio de compra vigente del délar de los Estados Unidos de
América establecido por el Banco Central de Bolivia a la fecha
de determinacién de la fecha de Emisién respectiva o el valor
de la UFV establecida por el Banco Central de Bolivia al dia
de la fecha de determinacién de la fecha de Emisidn
respectiva, segun corresponda.

Tipo de Valor a emitirse :  Pagarés Bursatiles

Plazo del Programa de Emisiones :  Setecientos veinte (720) dias calendario, computables a partir

de Pagarés Bursatiles del dia siguiente habil de emitida la Resolucion de la ASFI que
autorice e inscriba el programa de Emisiones en el RMV de la
ASFIL.

Moneda en la que se expresara : Dolares de los Estados Unidos de América {USS), Bolivianos

las Emisiones que formen parte (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto de la

del Programa de Emisiones Unidad de Fomento de Vivienda (UFV). La moneda en la que
so oxpresara cada Emision sera determinada por el Gerente
General y el Contador General quienes deberan actuar en
forma conjunta.

Forma de representacion de los :  Mediante anotacion en cuenta en el Sistema de Registro de

Valores que componen cada Anotaciones en Cuenta a carge de la Entidad de Depdsito de

emision dentro del Programa de Valores de Bolivia S.A. (“EDV"), de acuerdo a regulaciones

Emisiones legales vigentes aplicables.

Forma de pago de capital y de © El pago de capital v de intereses serd efectuado contra la

intereses de cada Emision que presentacidn del Certificade de Acreditacion de Titularidad

compone el Programa de emitido por la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia S.A.,

Emisiones dando cumplimiento a las normas logales vigentes aplicables.

Individualizacion de las Emisiones :  El Programa de Emisiones comprenderd Emisiones periddicas

que formen parte del programa de Pagarés Bursatiles, cuya individualizacién y caracteristicas

de Emisiones seran comunicadas a la ASFI, por la Sociedad mediante nota.
La individualizacion de las Emisiones que formen parte del
Programa de Emisiones sera determinade por el Gerente
General y el Contador General quienes deberan actuar en
forma conjunta.

Precio de colocacion © Minimamenta a la par del valor nominal.

Garantia ' Quirografaria.

Forma de circulacidn de los : A la Orden. La Sociedad reputara como titular de un Pagaré

Valores perteneciente al Programa de Emisiones a quien figure
registrado en ol Sistema de Registro de Anotaciones en
Cuenta a cargo de la EDV. Adicionalmente, los gravamenes

4 Fortaleza Leasing S.A.  Junio 2011
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Monto de la Emisién y valor
nominal de los Pagarés Bursatiles

Modalidad de otorgamiento

Calificacion de Riesgo

Destino de los fondos

Plazo de colocacion de cada
Emision dentro del Programa de
Emisiones

Plazo para el pago total de los
Pagarés Bursatiles a ser emitidos
dentro del Programa de
Emisiones

Tasa y tipo de interés

Plazo de cada Emision

Pago de Capital e Intereses

Forma de calculo para el pago de
los intereses

sobre los Pagarés Bursatiles anotados en cuenta, seran
también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

El monto de la Emision y wvalor nominal de los Pagargs
Bursatiles serd determinado por el Gerente General y el
Contador General quienes deberan actuar en forma conjunta.
En todo caso el valor nominal de cada pagaré no podra ser
menor a USS 1 (un 00/100 dolar de los Estados Unidos de
Horteameérica) o su equivalente Bolivianos (Bs) o Bolivianos
con mantenimiento de wvalor respecto de la Unidad de
Fomento de Vivienda (UFV)

A facha fija

El presente Programa de Emisiones contara con una
calificacion de riesgo comuin para todas las Emisiones que
formen parte del Programa de Emisiones de Pagares
Bursatiles, a ser practicado por una entidad calificadora de
riesgo inscrita en el RMV de la ASFI.

Los recursos monetarios obtenidos con la Colocacion de los
Pagards Bursatiles que componen las diferentes Emisiones del
Programa de Emisiones, seran utilizados para adquisicién de
bienes de capital a otorgar en arrendamiento financiero y/o
pago de pasivos originados por la adquisicion de bienes de
capital a ser otorgados en arrendamiento financiero. El
Gerente General conjuntamente con el Contador General
determinaran el destino especifico y plazo de utilizacidn de
los fondos.

El Gerente General conjuntamente con el Contador General
determinaran el plazo de colocacion de cada Emisidn dentro
del Programa de Emisiones.

Mo sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al
plazo de duracién de la Sociedad.

La tasa y tipo de interds sera determinada por el Gerente
General y el Contador General quienes deberan actuar en
forma conjunta.

El plazo de cada Emisién sera determinado por el Gerente
General y el Contador General quienes deberan actuar en
forma conjunta.

El pago de capital y los intereses de todos los Pagarés
Bursatiles dentro del Programa de Emisiones seran pagados a
vencimiento de cada serie dontro de la Emisidn
correspondiente.

En caso do Emisiones denominadas en Bolivianos o Délares de
los Estados Unidos de América, el calculo serd efectuado
sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360)
dias. La formula para dicho calculo se detalla a continuacidn:
VCi = YN (Ti* PL/ 360)

Donde:

VCi = Monto de los intereses en el periodo i

VM = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

PL = Plazo del pagaré

Donde i representa el periodo

En caso de Emisiones denominadas en Bolivianos con
mantenimiento de valor respecto a la UFV, el calculo para el
pago de los intereses en Bolivianos sera efectuado sobre la
base del afio comercial de trescientos sesenta (360) dias. La
farmula para dicho calculo se detalla a continuacion:

VCi = (VI * (Ti ® PL/ 360)) * UFV

Donde:

VCi = Monto de los intereses en el periodo i

Fortaleza Leasing S.A.

Junio 2011
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VN = Valor nominal

Ti = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del pagarg

Donde i representa el periodo

UFY = Valor de la UFV a la focha de vencimiento del pagaré

Reajustabilidad del Empréstito ©  Las Emisiones que componen al presente Programa de
Emisiones y el empréstito resultante no seran reajustables en
caso de que éstas sean denominadas en Délares de los Estados
Unidos de América o en Bolivianos. En caso de Emisiones
denominadas en Bolivianos con mantenimiento de wvalor
respecto a la UFV, el empréstito resultante sera reajustable
con el valor de la UFV establecido por el Banco Central de
Bolivia a la fecha de vencimiento del Pagaré Bursatil.

Redencion anticipada : Los Pagarés Bursatiles que componen las diferentes Emisiones
dentro del Programa de Emisiones podran ser redimidos
anticipadamente total o parcialmente, mediante compras en
el Mercado Secundario:  Estas  transacciones deberan
realizarse en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. v deberan ser
informadas como Hecho relevante a la ASFI, a la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. y al Representante Comun de
Tenedores de Pagarés Bursatiles. En caso de determinarse
una Redencidn Anticipada, dsta quedara sujeta a lo dispuesto
por el articulo 567 del Cddigo de Comercio.

Fecha desde la cual el tenedor :  Los Pagarés Bursatiles devengaran intereses a partir de su
del pagaré comienza a ganar fecha de emision establecida en la comunicacién emitida por
intereses y reajustes la Direccion de Supervisidn de Valores de la ASFI que autoriza

la Oferta Pdblica y la inscripcién en el RMV de la ASFI de las
Emisiones comprendidas dentro del programa de Emisiones, y
dejaran de generarse a partir de la fecha establecida para el
pago del Pagaré.

Destinatarios a los que va dirigida

la Oferta Publica Inversionistas institucionales y/o particulares.

Modalidad y Procedimiento de : La modalidad y el procedimiento de colocacion primaria sera

colocacion primaria determinado por el Gerente General y ol Contador General
quienes deberan actuar en forma conjunta.

Agente Pagador :  Fortaleza FFP 5.4,

Lugar para el pago de capital e

. Oficinas del Agente Pagador
intereses

6 Fortaleza Leasing S.A.  Junio 2011
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Fortaleza Leasing

Balance

Mar-11  Mar-10 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Dic-07

Ussmilas  USSmiles USSmiles USSmiles  USSmiles  USSmiles
A. Cartera
I. Cartora Vigente 6.047,6 36455 5.207,2 3.474,2  2.511.4 576,9
3.Cartera Vencida 0,0 35,7 31,7 297 0,0 0,0
4. Cartera en Ejecucion 33,3 34,8 38,7 9.3 0,0 0,0
5. {Prevision para Incobrabilidad de Cartera) 831 71,3 76,8 66,6 48,8 5,8
TOTAL A 5.997,7 3.644,7 5.200,8 3.446,5 2.462,6 571,2
B. OTROS ACTIVOS RENTABLES
I. Inversiones en el Banco Central de Bolivia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Inversiones en Entidades Financieras del Pais 8348 627.5 716,5 198,5 186,2 158,5
3. Inversiones en Entidades Financieras del Exterior 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Inversiones Corto Plazo 0,0 0,0 0,0 0,0 83,7 40,9
3. Inversicnes Largo Plazo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
6. Inversion en Sociedades 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTALB 834,8 627.5 716,5 198,5 269,9 1994
C. TOTAL ACTIVOS RENTABLES (A+B) 6.832,5 4.272,2 5.917,3 3.645,0 2.732,5 770,6
D. BIENES DE Us0 33,7 29,0 30,8 16,2 21,9 25,4
E. ACTIVOS NO RENTABLES
I. Caja 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Bioneos realizables 0,0 0,0 4.6 0,0 0,0 0,0
3. Otros Activos 625,5 4441 479,9 429.8 4243 183,2
F. TOTAL ACTIVOS 7.491,8 4.745,3 6.432,6 4.091,1 3.178,6 979,1
PASIVOS
G. DEPOSITOS Y FONDEQ DE MERCADO
|. Cuenta corriente 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Cuentas de ahorros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Depdsitos a plazo fijo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Interbancario 2.622,3 1.810,0 1.918,1 2.378.4 1.659,3 0,0
TOTAL G 2.622,3 1.810,0 1.918,1 2.378,4 1.659,3 0,0
H. OTRAS FUENTES DE FONDOS
|. Titulos Valores en Circulacion l.445.5  2.021,2 1.315,7 7197 856,6 331,2
2. Obligaciones Subordinadas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. Otros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTALH 1.445,5 2.021,2 1.315,7 719,7 856,6 331,2
|. OTROS {Que no Devengan Intereses) 2.1435 398,7 1.984,0 499 1 284,3 189,9
L. PATRIMONIO 1.280,4 515,4 1.214,8 493,09 378,5 458,0
M. PASIVO Y PATRIMONIO 7.491,8 4.745,3 6.432,6 4.091,1 3.178,6 979,1

Fortaleza Leasing S.A.  Junio 2011 7
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Estado de resultados

Mar-11  Mar-10 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Dic-07

Ussmiles  USSmiles UsSmiles Ussmiles  USSmiles  USSmiles
I. Ingresos Financieros 225,5 150,1 724.6 525,7 314,0 27,5
2. Gastos Financieros -44.0 -30,8 -126,4 -173.4 -116,3 -1,4
3. MARGEN NETO DE INTERESES 181,6 119,3 598,3 352,2 197,7 26,2
4. Comisiones 0,0 0,0 0,0 0,0 0,9 -0,8
5. Otros Ingresos (Egresos) Operativos -10,2 4,7 16,6 34,6 26,0 0,8
6. Gastos de Personal -99.3 -84,3 -209,1 -309,6 -152,7 -51,6
7. Otros Gastos Operativos 1,7 0,0 -138,6 0,0 -115,5 -36,2
8. Previsiones de Incobrables de Cartera -49.5 -43,6 -174,8 -71,6 -63,3 -5,8
9. Otras Provisiones 34,2 25,4 99,4 22,7 0,0 0,0
10. RESULTADO OPERACIONAL 58,5 21,5 191,8 28,4 -106,9 -67.4
I'1. Otros ingresos y gastos 0,0 0,0 0,0 0.7 -1,5 0,0
12. RESULTADOS ANTES DE ITEMS EXTRAORDINARIOS 58,6 21,5 191,8 29,1 -108,4 -67,4
13. Ingresos (gastos) Extraordinarios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 24,3
14. RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 58,6 21,5 191,8 29,1 -108,4 -43,2
15. Impuestos 0,0 0,0 -29.8 0,0 -10,5 -1,3
18. RESULTADO NETO 58,6 21,5 162,0 29,1 -119,0 -44,5
Ratios Mar-11  Mar-10 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Dic-07
|. Desempeno
I. Resultado / Patrimonio (av) 18,77 17,04 18,97 6,67 -28,44 -9,59
2. Resultado / Total Activos (av) 3,36 1,95 3,08 0,80 -5,72 -5,90
3. Resultado Operacional / Total Activos (av) 3,36 1,95 3,60 0,78 -5,14 -8,95
4. Costos / Ingresos 56,96 67,98 56,55 80,03 119,43 335,39
5. Costos / Total Activos (av) 5,61 7,63 6,61 8,52 12,90 11,66
6. Margen de Intereses / Total Actives (av) 10,43 10,80 11,37 9,69 9,51 3,47
Il. Capitalizacion
I. Patrimonio / Total Activos 17,09 10,86 18,88 12,07 11,91 46,78
2. Capital Libre / Activos Bancarios 16,72 10,31 18,50 11,72 11,30 45,36
3. Patrimonio / Cartera 21,35 14,14 23,36 14,33 15,37 80,19
4. Endeudamiento 6,41 8,21 4,30 7,28 7,40 1,14
lll. Liquidez
I. Activos Liquidos / Oblig. Publico e Interbancaria 31,84 34,67 37,36 8,35 11,22
2. Cartera / Oblig. Publico e Interbancaria 228,72 201,36 271,15 144,91 148,41
IV. Calidad de activos
I. Gasto en previsiones / Cartera bruta 3,49 4,82 3,98 2,38 4,10 1,64
2. Prevision / Cartera Bruta 1,37 1,92 1,46 1,90 1,94 1,00
3. Provision / Cartera en Mora 249 88 H/A /A H/A /A /A
4, Cartera en Mora / Cartera Bruta 0,55 1,90 1,33 1,11 0,00 0,00
5. Cartera en ejecucion neta / Patrimonio -3,89 -7,07 -12,28 -11,61 -17,96 -1,26
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TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAM SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES.
POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIOHES Y ESTIPULACIOMES SIGUIEMDO ESTE EMLACE: HTTP: [/ 7F
FITCHRATINGS.COM / UNDERSTAMDINGCREDITRATINGS. ADE@.-’-'\S. LAS DEFIMICIONES DE CALIFICACION Y LAS
COMDICIOMES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAM DISPOMIBLES EM  HUESTRO SITIO  WEB
WAMLFITCHRATINGS. COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS ¥ METODOLOGIAS ESTAN DISPOMIBLES EM
ESTE SITIO EN TODD MOMENTO. EL CODIGD DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA COM SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTQ, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPOMIBLES EM LA SECCION DE
CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.

Derachos de autor @ 2010 por Fitch, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. vy sus subsidiarias. One State Stroot Plaza, MY,
MY 10004 Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccidn o distribucion total
o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en informacidn factual que recibe de los emisores v sus
agentes v de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la
informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene
verificacion razonable da dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch llove
a cabo la investigacion factual vy el alcance de la verificacidn por parte de terceros que se obtenga variara
dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion
on que s& ofrece y coloca la emisién y/o donde ol emisor se encuentra, la disponibilidad v la naturaleza de la
informacion publica relevante, ol acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la
disponibilidad de verificaciones proexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenss legales v otros
informes  propercionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de wverificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emvision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una
variedad de otros factores. Los usuarios de calificacienes de Fitch deben entender que ni una investigacion
mayor de hachos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa
en relacidn con una calificacion sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor v sus asesores son
responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de
oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros v abogados con respecto a los aspectos
logales v fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro o incorporan las
hipdtasis v predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hacheos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse
afectadas por eventos futures o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una
calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de
ningun tipo. Una calificacion de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta
opinign se basa en criterios establacides v metodologias que Fitch evalua v actualiza en forma continua. Por lo
tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colective de Fitch y ningin individuo, o grupo de
individuos, es Unicamente responsable per la calificacion. La calificacien no incorpora el riesgo de pérdida
debido a los riesgos que no sean relacionados a resgo de crédito, a menos que dichos riesgos scan
mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los
informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto
de emision ni un substituto de la informacidn elaborada, verificada v presentada a los inversores por el emisor
y sus agentes en relacidn con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o
retiradas en cualguior momento por cualguier razon a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar,
vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningun comentario sobre la adecuacion del
pracio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva
o fiscal de los pagos efectuados en relacidn a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Diches honorarios
generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monadas aplicables) por emisidn. En alguncs
casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o
garantizadas por un asegurador o garante an particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacicn, publicacion o
diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un
axperto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las loeyes de titulos y valores de
cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucidn electronica,
los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para
otros suscriptores de imprenta.
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